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“ L’on craint la vieillesse que I'on n’est pas str de pouvoir atteindre. ”

Jean de La Bruyére, Les Caractéres, 1688.

Introduction

Le vieillissement démographique conduit les économies développées a repenser les fonde-
ments de 1’épargne, de 'assurance et de 'accumulation du capital. Dans les modéles stan-
dards de cycle de vie, I’épargne est d’abord concue comme un instrument de transfert in-
tertemporel : les individus accumulent des ressources pendant leur période d’activité afin
de financer leur consommation durant la retraite. Cette représentation, héritée des modéles
a générations imbriquées, devient toutefois insuffisante dés lors que le vieillissement ne se
réduit pas a 'allongement de la durée de vie, mais s’accompagne d’une incertitude croissante
sur I’état de santé, 'autonomie et les besoins de prise en charge en fin de vie.

La perte d’autonomie constitue a cet égard un risque singulier. Elle intervient tardivement
dans le cycle de vie, lorsque les possibilités d’ajustement des revenus et de l'offre de travail
sont limitées, et elle peut engendrer des dépenses élevées pour les individus, les familles ou
les systémes publics de protection sociale. L’épargne des ménages agés peut donc répondre a
un motif assurantiel : se prémunir contre ’éventualité d’une vieillesse longue, mais cotiteuse.
Dans cette perspective, le grand age peut devenir un moteur d’accumulation patrimoniale
non parce qu’il améliore nécessairement le bien-étre, mais parce qu’il expose les individus a
des risques spécifiques et difficilement mutualisables.

Cette observation conduit & reconsidérer le lien, souvent présenté comme positif, entre
santé, longévité et accumulation du capital. Vivre plus longtemps ne signifie en effet pas
nécessairement vivre plus longtemps en bonne santé. Lorsque la survie au grand age s’ac-
compagne d’un risque de dépendance ou d’un colt de prise en charge, 'investissement en
santé produit un effet ambivalent. Il accroit la probabilité de bénéficier d’un allongement de
la de vie, mais il augmente aussi I’exposition a des coiits futurs. Le rendement privé et social
de la santé doit alors étre évalué a 'aune de cette tension entre longévité et dépendance.

I’objet de cet article est d’analyser les conséquences de cette tension sur 'accumulation

du capital. Nous montrons que la dépendance agit a travers plusieurs canaux dont les effets



peuvent étre contradictoires. D’un coté, I'anticipation de cofits élevés en cas de perte d’au-
tonomie renforce le besoin d’épargne ou d’assurance, ce qui peut soutenir 'accumulation du
capital. De I'autre, ces cotuts réduisent 'attractivité de la survie au grand age et peuvent ainsi
diminuer les incitations a investir dans la santé. L’effet global de la dépendance sur le capital,
les dépenses de santé et le bien-étre ne peut donc étre déduit d’un raisonnement partiel. Il
dépend de I'équilibre général, de la structure des marchés d’assurance et de ’organisation
institutionnelle de la prise en charge du grand age.

Pour étudier ces mécanismes, nous développons trois extensions du célébre modéle de
Diamond (1965) a générations imbriquées. Dans le premier modéle sont introduites des dé-
penses de santé qui augmentent la probabilité de survie, mais font apparaitre un cofit de
dépendance conditionnel a cette survie. Cela permet de mettre en évidence une complémen-
tarité entre investissement en santé et épargne assurantielle, tout en montrant que l'effet
du cotlt de dépendance sur les dépenses de santé peut étre non monotone. Une hausse du
cott de la dépendance accroit le stock de capital de long terme, car elle renforce le besoin
de financement du grand age; mais elle peut simultanément réduire, ou au contraire ac-
croitre temporairement, les dépenses de santé selon les effets de prix et de revenu induits par
I’accumulation du capital.

Dans le deuxiéme modéle, les institutions d’assurance sont explicitement introduites,
en distinguant assurance publique, assurance privée, épargne de précaution et legs. Cela
permet d’analyser la maniére dont la couverture publique du risque de dépendance modifie
les arbitrages privés. Une prise en charge publique plus généreuse réduit le stock de capital
de long terme. Elle affecte également la demande d’assurance privée, dont le niveau optimal
dépend de la probabilité de survie, de la probabilité de dépendance, du degré d’altruisme
et de la part de I’épargne consacrée aux transmissions. Ce modéle permet ainsi d’éclairer
le faible développement de I'assurance dépendance privée : celle-ci peut étre évincée non
seulement par l’assurance publique, mais aussi par la valeur patrimoniale de 1’épargne de
précaution, qui demeure transmissible lorsque la dépendance ne se réalise pas.

Dans le troisiéme modéle la famille est introduite comme mécanisme d’assurance infor-



melle. Cette dimension est essentielle, car la prise en charge de la dépendance repose souvent
sur une combinaison d’aide familiale, de prestations publiques et de recours au marché.
L’aide des enfants peut se substituer a I’épargne de précaution ou a ’assurance privée, mais
elle peut aussi étre elle-méme affectée par I'assurance publique. Lorsque la norme familiale
d’aide est faible, une hausse de la couverture publique peut réduire la contribution familiale
et inciter les individus & recourir davantage aux instruments de marché, ce qui peut soutenir
Iaccumulation du capital. Lorsque cette norme est forte, l'effet peut au contraire étre non
monotone : I’assurance publique évince d’abord une aide familiale efficace avant de stimuler,
pour des niveaux plus élevés de cotisation, un retour vers ’assurance privée.

La contribution de cet article est donc double. Sur le plan théorique, il propose un cadre
unifié permettant d’analyser les interactions entre santé, dépendance, assurance, legs et soli-
darité familiale dans des modéles & générations imbriquées. Sur le plan économique, il montre
que 'accumulation du capital devient un indicateur ambigu dans les sociétés vieillissantes.
Une hausse du capital peut traduire une amélioration de I'horizon de vie et une plus forte
incitation & épargner pour la retraite ; mais elle peut aussi résulter d’une accumulation dé-
fensive face a la perspective d’une vieillesse cotiteuse et imparfaitement assurée. Inversement,
une baisse de I’épargne induite par la mutualisation publique du risque de dépendance ne
doit pas nécessairement étre interprétée comme défavorable si elle améliore le partage des
risques et réduit une épargne de précaution socialement cotiteuse.

L’analyse plaide ainsi pour une lecture institutionnelle du vieillissement. Les effets ma-
croéconomiques de la dépendance ne dépendent pas seulement de la probabilité de la perte
d’autonomie ou du colit des soins de longue durée. Ils dépendent aussi de la maniére dont
le risque de dépendance est réparti entre individus, familles, marchés et Etat. Selon 'ar-
ticulation de ces dispositifs, la dépendance peut conduire a davantage d’épargne privée, a
une demande accrue d’assurance, a un déplacement des transferts familiaux ou a une mo-
dification de 'accumulation du capital. Comprendre ces interactions est indispensable pour
évaluer les politiques de prise en charge du grand age et leurs conséquences sur la croissance,

les transmissions patrimoniales et le bien-étre intergénérationnel.



1 Le grand age comme moteur d’épargne de précaution

Dans les modéles standards de cycle de vie, 'existence est généralement représentée
comme une succession de deux périodes : une période d’activité, au cours de laquelle I'indi-
vidu percoit un revenu du travail, puis une période de retraite, durant laquelle il consomme
le produit de son épargne. Dans un tel cadre, I’épargne a pour fonction principale de trans-
férer des ressources dans le temps. Elle permet de lisser la consommation entre jeunesse et
vieillesse et détermine, a 1’équilibre, le niveau du capital & accumuler. Cette représentation
devient toutefois incompléte dés lors que ’on introduit une incertitude sur les besoins futurs,

notamment ceux qui apparaissent a un age avance.

1.1 Vieillissement, dépendance et incertitude de fin de vie

Les dépenses de santé, les cofits liés a la perte d’autonomie ou encore les frais de prise
en charge de la dépendance constituent des charges difficiles & anticiper au moment ou les
décisions d’épargne sont prises. Le grand age représente a cet égard un risque spécifique :
il survient de maniére stochastique en fin de vie et peut engendrer des dépenses élevées et
largement imprévisibles.

Les travaux de De Nardi et al. (2010, 2016) montrent que les dépenses médicales de fin
de vie sont a la fois fortement concentrées et trés hétérogénes, ce qui contribue & expliquer le
maintien d’un patrimoine important chez les ménages agés. Dans le méme esprit, Palumbo
(1999) met en évidence que l'incertitude entourant les dépenses médicales futures accroit
significativement I’épargne de précaution. Ces contributions invitent ainsi a dépasser une
lecture purement intertemporelle de I’épargne. Les ménages n’épargnent pas seulement pour
lisser leur consommation au cours du cycle de vie; ils accumulent également des ressources
afin de se prémunir contre I’éventualité de dépenses futures importantes.

Cette dimension assurantielle est d’autant plus importante que les risques de fin de vie
présentent une structure temporelle particuliére. Tous les risques n’affectent pas les com-
portements d’épargne de la méme maniére. La contribution de Bommier et Rochet (2006),

fondée sur la notion de prudence intertemporelle, est a cet égard particulierement éclairante.



Les auteurs montrent que la réaction de 1’épargne dépend non seulement de ’aversion au
risque, mais aussi de la répartition temporelle de I'incertitude. Lorsque le risque est concen-
tré en fin de vie, les possibilités d’ajustement ex post deviennent plus limitées, ce qui incite
les individus a accumuler davantage de ressources durant leur période d’activité. L’intuition
est simple : plus un cofit potentiel est reporté a un age avancé, plus il est difficile de le
financer par une réallocation ultérieure des ressources. En ’absence de revenus du travail et
dans un contexte de marchés d’assurance incomplets, I’épargne constitue alors le principal
instrument de protection.

Le grand age peut ainsi devenir un puissant moteur d’accumulation patrimoniale, non
seulement parce qu’il allonge I'horizon de vie, mais aussi parce qu’il expose les individus a
des dépenses spécifiques dont la réalisation et 'ampleur demeurent incertaines. Cette évolu-
tion des comportements individuels a des implications macroéconomiques directes dans les
économies ot I’épargne des ménages finance I'accumulation du capital. Le grand age peut
alors étre interprété comme un facteur structurel de sur-épargne, susceptible d’influencer le
niveau agrégé de capital, la rémunération des facteurs et, plus largement, les trajectoires de
croissance économique.

Cette analyse s’inscrit dans le prolongement de la littérature issue du concept de capital
santé introduit par Grossman (1972). Dans cette approche, la santé est considérée comme un
stock de capital qui se déprécie avec I’age mais qui peut étre entretenu ou amélioré par des
investissements individuels : dépenses médicales, comportements préventifs ou temps consa-
cré a des activités favorables & la santé. Les dépenses de santé ne relévent donc pas seulement
de la consommation ; elles constituent également un investissement susceptible d’améliorer
I’état de santé futur et, le cas échéant, de prolonger la durée de vie. Une premiére catégorie
de modéles traite la longévité comme étant exogéne et étudie les effets de son amélioration
sur l'accumulation du capital et le revenu. Une seconde endogénéise l'espérance de vie et
analyse les interactions entre santé, longévité et accumulation du capital. Malgré leurs dif-
férences, ces modéles de capital santé aboutissent a une conclusion largement commune : si

les investissements en santé mobilisent des ressources a court terme, ils favorisent aussi la



longévité, ce qui renforce les incitations & épargner et a accumuler du capital. Dans cette
perspective, 'amélioration de la santé contribue également a la performance économique de

long terme.

1.2 Dépenses de santé, cofits de la dépendance et accumulation du
capital

Mais, vivre plus longtemps ne signifie pas nécessairement vivre plus longtemps en bonne
santé. L’allongement de la durée de vie peut s’accompagner d’une hausse de la probabilité de
devenir dépendant ou d’une augmentation des cofits supportés en fin de vie. C’est précisément
cette dimension que les modeéles de capital santé tendent a négliger lorsqu’ils assimilent
implicitement survie, santé et bien-étre. L’introduction de la dépendance conduit alors a
reconsidérer le lien entre dépenses de santé, longévité et accumulation du capital tant elle
constitue 'un des aspects majeurs du vieillissement contemporain. Elle engendre des cotts
substantiels, supportés par les individus, les familles ou les systémes publics de protection
sociale. L’ignorer revient a supposer que ’allongement de la vie se traduit essentiellement par
une extension de la période de consommation, sans prendre en compte les charges spécifiques
associées a la survie au grand age!. L’introduction explicite de la dépendance brouille ainsi
le message positif généralement associé aux investissements en santé et a 'allongement de
la vie. Si les dépenses de santé réalisées en premiére période augmentent la probabilité de
survie, elles peuvent aussi accroitre l’exposition a des coiits de dépendance supportés en
seconde période. Un nouvel arbitrage intertemporel apparait : investir en santé aujourd’hui
permet d’augmenter la probabilité de vivre demain, mais cette survie peut s’accompagner
d’un coiit futur. La santé demeure un investissement, mais son rendement doit désormais
étre évalué en tenant compte du coiit potentiel de la dépendance.

Afin d’étudier les conséquences macroéconomiques de cet arbitrage, nous considérons le

1. Parmi les exceptions notables, voir Canta et al. (2016), Leroux et Ponthiére (2020), Pestieau et Pon-
thiére (2016) et Ponthiére et Thibault (2023). Voir également Cremer et al. (2012b) et Norton (2000) sur les

colits associés a la dépendance.



modéle A, présenté en appendice, dans lequel chaque individu vit au maximum deux périodes.
Un individu né a la date ¢ choisit, durant sa premiére période de vie, un niveau de dépenses
de santé h; > 0. Ces dépenses augmentent sa probabilité 7 = £[h,] de survivre jusqu’a la
seconde période. En cas de survie, il devra toutefois supporter un cotit de dépendance p > 0.
La survie au grand age est donc désirable, puisqu’elle permet de bénéficier d’une seconde
période de consommation, mais elle est également coiiteuse, car elle implique une dépense
spécifique liée & la perte d’autonomie.

Dans ce cadre, I’épargne e; des jeunes sert a financer leurs dépenses éventuelles de seconde
période. Comme la dépendance est certaine conditionnellement & la survie, cette épargne
prend intégralement la forme d’une assurance privée dépendance actuariellement équitable,
notée a;. Cette assurance dépendance sera appelé “assurance privée” dans le reste de cette
contribution afin de ne pas la confondre avec ’assurance publique qui sera introduite dans les
deux prochains modéles. Son rendement est donné par R;./&[h], supérieur au rendement
R; .1 d’'une épargne de précaution standard. Le stock de capital k;,; en £+ 1 est alors financé

par I’épargne assurantielle des jeunes nés en t, de sorte que :
ki1 = ay.

L’assurance privée joue ainsi un double réle : au niveau individuel, elle permet de financer
les dépenses du grand age ; au niveau agrégé, elle constitue le support de I’accumulation du
capital.

Une propriété centrale du modéle est la complémentarité entre les dépenses de santé h; et
I’épargne assurantielle a; le long du sentier de croissance équilibrée. Cette complémentarité
repose sur deux mécanismes. D’une part, lorsque les dépenses de santé augmentent, leur
rendement marginal décroit, ce qui rend relativement plus attractive 'accumulation d’actifs
destinés a financer la seconde période. D’autre part, une hausse des dépenses de santé accroit
la probabilité de survie et renforce donc l'intérét de disposer de ressources en cas de vie
longue. Autrement dit, plus les individus investissent dans leur survie, plus ils ont intérét a
épargner pour financer la consommation et les cotlits associés a cette survie.

Cette complémentarité ne signifie toutefois pas que les effets de la dépendance soient
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univoques. Pour s’en convaincre, nous considérons I'impact du cotlit de la dépendance p sur
les valeurs de long terme 2 du stock de capital k* et des dépenses de santé h*. Une hausse de
p accroit le besoin de ressources en cas de survie au grand age. Elle renforce donc le motif
d’épargne assurantielle : plus la dépendance anticipée est coiiteuse, plus les agents doivent
accumuler de capital pour y faire face. Il en résulte un effet robuste positif de p sur le stock
de capital de long terme k*. Le grand age agit alors comme un moteur d’accumulation du
capital, non parce qu’il améliore nécessairement le bien-étre ou I’état de santé, mais parce
qu’il accroit les besoins de financement associés au grand age.

L’effet de p sur les dépenses de santé de long terme h* est en revanche ambigu, malgré
la complémentarité entre a;, et h;. Cette ambiguité résulte de l'opposition entre un effet
direct et plusieurs effets indirects d’équilibre général. L’effet direct est négatif : toutes choses
égales par ailleurs, une hausse du cott de dépendance réduit 'attractivité de la survie en
seconde période. Si vivre plus longtemps implique de supporter un cott plus élevé, 'incitation
a investir dans la santé diminue. Mais une hausse de p accroit simultanément 1’épargne
assurantielle et donc le stock de capital k*. Cette modification du capital agrégé affecte les
prix d’équilibre, en particulier le salaire de premiére période et le rendement du capital. Elle
modifie ainsi les ressources disponibles au moment des choix de santé comme les ressources
attendues en seconde période. Ces effets de bouclage peuvent renforcer ou, au contraire,
compenser 'effet direct négatif de p sur les dépenses de santé.

La relation entre colit de dépendance et investissement en santé dépend donc de 1'équi-
libre général de I’économie; elle ne peut étre déduite du seul arbitrage individuel partiel. La
Figure 1 illustre cette tension. La Figure la montre que le stock de capital de long terme
k* augmente avec le cotit de dépendance p, conformément au mécanisme d’épargne assuran-
tielle. La Figure 1b montre en revanche que les dépenses de santé de long terme h* ne sont

pas nécessairement monotones en p. Selon le cotit de la dépendance, les effets indirects liés

2. Ponthiere et Thibault (2023) analyse ’existence, la multiplicité et la stabilité des équilibres de long
terme k* et h* dans un cadre général ou les fondamentaux de I’économie f[.], £[.] et U[.] ne sont pas
spécifiés. La Proposition 3 établit, par exemple, une condition nécessaire et suffisante pour identifier si h*

est positivement ou négativement corrélé & p.



a 'accumulation du capital peuvent temporairement dominer I'effet direct négatif, ou inver-
sement. Cette non-monotonicité souligne que la hausse de I’épargne agrégée ne doit pas étre

interprétée mécaniquement comme le signe d’une amélioration de la santé ou du bien-étre.
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FIGURE 1 — Variations de k* et h* selon p lorsque xy =1, mp =02, 1 =07 A=7, a = 0.4,

et 0 =0.9.

Cet exemple met en évidence une limite importante des modéles dans lesquels 'allon-
gement de la vie est principalement associé & une amélioration de la santé et & une hausse
de 'accumulation du capital. Lorsque la dépendance est explicitement prise en compte, une

augmentation du capital peut résulter d’un renforcement du motif d’épargne lié aux cotits du



grand age, sans traduire pour autant une amélioration de la situation sanitaire. Dans certains
cas, elle peut méme s’accompagner d’'une baisse des dépenses de santé et donc d’'une dimi-
nution de I'espérance de vie. L’accumulation du capital devient alors un indicateur ambigu :
elle peut refléter aussi bien une amélioration de I’horizon de vie qu’une réponse défensive a
la perspective d’une vieillesse cotiteuse.

Cette ambiguité souligne le role crucial des institutions dans la gestion du risque de
dépendance. Selon 'organisation de I'assurance privée et/ou de la prise en charge publique,
les cotits du grand age peuvent soit renforcer une accumulation défensive du capital, soit
étre mutualisés de maniére & limiter les distorsions pesant sur les choix individuels de santé,

d’épargne et de consommation.

2 Le role des institutions : Etat et marché dans la gestion
du risque de dépendance

L’Etat et le marché constituent deux mécanismes alternatifs d’assurance permettant de
mutualiser les cotits associés au grand age et, en particulier, ceux liés a la dépendance. Leur
intervention n’est toutefois pas neutre du point de vue macroéconomique : en réduisant
I'exposition individuelle au risque, ils modifient ’épargne de précaution et affectent, par ce

canal, 'accumulation du capital.

2.1 Protection sociale, épargne et marchés de ’assurance

L’Etat intervient le plus souvent dans la gestion du risque de grand age a travers des
mécanismes de protection sociale financés par répartition, qui assurent une mutualisation
des risques entre individus et entre générations. Les dépenses futures liées au vieillissement
sont ainsi partiellement socialisées, ce qui réduit 'incertitude individuelle et se traduit gé-
néralement par une diminution du motif d’épargne de précaution et, par ricochet, de I'ac-
cumulation du capital. Ce mécanisme, initié par Feldstein (1974), a été au coeur du débat

relatif aux effets des systémes publics de retraite sur I’épargne privée. Alors que Feldstein
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(1974) défend l'idée d’un effet de substitution significatif entre pensions publiques et inci-
tation & épargner, Kotlikoff et Summers (1981) contestent cette conclusion en soulignant le
role des transferts intergénérationnels, des héritages et des comportements altruistes, sus-
ceptibles de maintenir, voire de renforcer, I’épargne privée. Les divergences tiennent autant
aux hypotheéses théoriques retenues, altruisme dynastique ou pur cycle de vie, qu'aux diffi-
cultés empiriques d’identification, ce qui explique ’absence de consensus clair. Quoi qu’il en
soit, la réduction de l'incertitude individuelle permet un meilleur lissage intertemporel de la
consommation et peut, dans certains cas, notamment lorsque I’économie se caractérise par
une sur-accumulation du capital, améliorer le bien-étre des agents. Néanmoins, du point de
vue macroéconomique, la baisse de I’épargne induite par une protection sociale jugée trop
généreuse peut avoir des effets défavorables sur 'accumulation du capital et la production.
Parallélement a l'intervention publique, le marché peut offrir des solutions d’assurance
privée. Sur le plan théorique, Yaari (1965) montre qu’un agent averse au risque devrait
convertir intégralement son patrimoine en rente viagére en ’absence de contraintes de mar-
ché. Ce résultat, conforme a celui obtenu dans le modéle A ou e; = a;, contraste toutefois avec
les comportements observés, caractérisés par une faible détention de rentes viagéres. Cette
contradiction constitue le célébre “annuity puzzle”. Les premiéres contributions empiriques,
notamment celles de Mitchell et al. (1999) et de Davidoff et al. (2005), montrent pour-
tant que les rentes viagéres procurent des gains de bien-étre significatifs malgré leur faible
adoption. La littérature avance plusieurs explications a ce paradoxe : motifs de transmission
patrimoniale, préférence pour la liquidité, sélection adverse et/ou biais comportementaux.
A ce premier paradoxe s’en ajoute un second, plus spécifiquement lié au role central des
risques de santé et de dépendance : le “long-term care insurance puzzle”. Bien que le risque
de dépendance a un age avancé soit élevé et que les coiits associés aux soins de longue durée
puissent étre considérables, la demande d’assurance (dépendance) privée demeure structu-
rellement faible. Les travaux pionniers de Pauly (1990) et de Finkelstein et McGarry (2006)
montrent que cette situation s’explique en partie par la combinaison d’imperfections de mar-

ché et de comportements individuels. L’asymétrie d’information, en particulier la sélection
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adverse, renchérit les primes et limite 1'offre, tandis que les individus peuvent sous-estimer
leur probabilité de devenir dépendant ou anticiper un soutien familial substituable & ’as-
surance formelle. Par ailleurs, la présence de dispositifs publics d’aide sociale, tels que Me-
dicaid aux Etats-Unis, agit comme une assurance implicite et réduit I'incitation & souscrire
une couverture privée, produisant ainsi un effet d’éviction. Des contributions plus récentes,
notamment celle de Brown et Finkelstein (2008), soulignent également le role des biais com-
portementaux (myopie, réticence a envisager la dépendance et/ou complexité des produits)
dans la faiblesse de la demande. Récemment, Trainar (2023) explique, pour sa part, que le
faible développement du marché de ’assurance dépendance tient aux spécificités mémes du
risque de dépendance : celui-ci est difficile a définir, a prévoir et & mesurer, ce qui génére a la
fois des problémes d’antisélection et d’aléa moral. Ces caractéristiques limitent I'efficacité des
mécanismes d’assurance privée. L’auteur souligne ainsi qu’une couverture satisfaisante re-
pose nécessairement sur une complémentarité entre intervention publique et assurance privée,
associée a des dispositifs contractuels adaptés. Le développement d’un tel marché pourrait,

selon lui, améliorer 'organisation et la qualité de la prise en charge de la dépendance.

2.2 Assurances, désirs d’épargne, legs et accumulation du capital

Les institutions de couverture du risque de dépendance influencent directement la dy-
namique du capital par leurs effets sur ’épargne des ménages. D’une part, une protection
sociale généreuse tend a réduire I'épargne individuelle. D’autre part, 'incomplétude des
marchés d’assurance privée peut, au contraire, renforcer I’épargne de précaution. Ces effets
opposés suggerent qu’il n’existe pas, a priori, de relation monotone entre 'articulation des
dispositifs d’assurance et ’accumulation du capital.

Afin d’analyser cette relation dans un cadre & la fois général et tractable, susceptible
d’englober différents types de legs (accidentels et intentionnels), plusieurs motifs d’épargne
(intertemporel et intergénérationnel) ainsi que diverses modalités de couverture des risques
de longévité et de dépendance, nous considérons le modéle B, présenté en appendice, dans

lequel chaque individu vit au plus deux périodes. La probabilité de vivre la seconde période
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est m €]0, 1] et, conditionnellement & celle-ci, I'individu fait face & un risque de dépendance
de probabilité p € [0, 1].

La premiére spécificité de ce modéle est d’introduire des agents altruistes et de supposer
qu'une fraction p; de I’épargne de premiére période e; d’un individu né a la date t est
affectée au legs intentionnel destiné a son enfant, tandis qu’une fraction py < 1 — py est
consacrée a la couverture du risque de dépendance. Cette couverture combine une assurance
privée actuariellement équitable similaire & celle du modéle A, a;, représentant une part
ype de ey, et une épargne de précaution, s;, correspondant a une part (1 — v)us de e;.
Contrairement aux primes d’assurance, qui sont perdues lorsque I’état de dépendance ne se
réalise pas, le reliquat de I’épargne de précaution est transmis sous forme de legs en ’absence
de dépendance. Chaque individu choisit ainsi la part optimale v* € [0, 1] d’assurance privée
qu’il souhaite détenir. La seconde spécificité est que pour faire face au risque de dépendance,
une assurance publique (par répartition) existe : les salaires sont taxés au taux de cotisation
T € [0, 1] et le produit est immédiatement redistribué forfaitairement a chaque dépendant.

Dans un cadre ot l'utilité de premiére période tirée de la consommation est linéaire ?, il
existe * un unique stock de capital de long terme k*, dont la valeur dépend du partage optimal,
lui aussi unique, 7y*. Ce dernier caractérise les déterminants de la demande d’assurance
privée : selon les paramétres du modéle®, cette demande peut étre nulle, lorsque v* = 0, ou
compléte, lorsque v* = 1. En ce sens, plus 7* est faible, plus le “long-term care insurance

puzzle” recoit une explication théorique.

3. Cette hypothése, standard dans les modéles intégrant des héritages accidentels (voir Cremer et al.,
2012a, ou Fleurbaey et al., 2022), permet de rendre la dynamique d’accumulation de la richesse markovienne.
Autrement dit, le patrimoine initial d’un individu né a la date ¢ ne dépend que de la longévité de son parent
né ala date t — 1.

4. Pestieau et Thibault (2026) analysent la dynamique et la stabilité de I’équilibre de long terme k*, ainsi
que la statique comparative de k* et de v* par rapport a 7, p, m, pu1, p2 et S.

5. La Figure 2a confirme que v* peut prendre les valeurs limites 0 (lorsque 7 < 7) et 1 (lorsque 7 > 7).
Dans les configurations paramétriques de la Figure 2, les seuils sont tels que 7 = 0,0587, 7 = 0,5953,

To = 0,0902, T = 0,3798 et 7 = 0,9226.
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Un premier résultat, illustré Figure 2a, établit qu’une hausse de 7 réduit toujours 7* et
k*. En prenant en charge une part croissante du risque de dépendance, I'intervention pu-
blique affaiblit le motif d’épargne de précaution et réduit ainsi ’accumulation du capital. Ce
résultat met en évidence le mécanisme standard de substitution entre assurance publique et

dispositifs individuels privés. Lorsque ’assurance privée est fortement mobilisée, c¢’est-a-dire
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lorsque v* est élevé, elle procure une couverture actuariellement équitable, mais au prix d’une
perte des primes en ’absence de dépendance. Elle réduit donc la composante transmissible
de I’épargne. L’introduction d’une assurance publique accentue ce mécanisme en diminuant
encore 'incitation a accumuler des actifs liquides, ce qui conduit a une baisse de ’épargne et
du capital accumulé. A Iinverse, lorsque la couverture repose principalement sur 'épargne
de précaution, c’est-a-dire lorsque 4* est faible, une part plus importante de I’épargne de-
meure transmissible, intentionnellement ou accidentellement. Cette transmissibilité soutient
I’accumulation du capital malgré 'existence d’une assurance publique.

Bien qu’intuitif, ce premier résultat n’est pas trivial. Contrairement au modéle A, il est
obtenu dans un cadre o les transferts intergénérationnels sont explicitement présents. 11 eut
donc été possible que des agents altruistes profitent de la couverture publique du risque de
dépendance pour, de leur coté, accroitre significativement leurs legs et, par conséquent, leur
épargne et 'accumulation du capital. Le modéle B montre au contraire que 'effet de substi-
tution induit par I’assurance publique domine cet éventuel renforcement de la transmission.
Plus précisément, 'altruisme agit ici sur la régle optimale de partage v* de la couverture du
risque de dépendance par deux canaux. D’un coté, cette valeur décroit avec le degré d’al-
truisme [ : plus le legs est valorisé, moins 'individu souhaite immobiliser son épargne dans
un actif dont le rendement est nul en ’absence de dépendance. De 'autre, elle croit avec la
fraction p; de I'épargne associée au legs intentionnel : lorsque cette fraction est plus élevée,
I'incitation & réduire la couverture du risque de dépendance afin de consolider ’héritage
s’atténue.

Une autre force de ce modéle est de pouvoir distinguer longévité et dépendance. En effet,
I'impact de la probabilité = d’étre vivant en seconde période peut étre différent de celui de
la probabilité p d’étre dépendant : si nous pouvons établir qu'une hausse de p augmente
toujours la part v* d’assurance privée ce n’est pas toujours le cas d’une hausse de 7. Il
semble logique que plus I'individu a de chances d’étre dépendant plus il arbitre, via v*, en
faveur de I'assurance privée. Mais si ce principe est toujours valable pour la probabilité d’étre

dépendant ex-post (c’est a dire une fois la seconde période de vie atteinte), elle ne 1’est pas
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forcément avec la probabilité pr ex-ante (c’est a dire a la naissance). La Figure 2b illustre une
configuration o, méme sans assurance publique (c’est & dire avec 7 = 0), v* augmente avec
7 lorsque cette probabilité est suffisamment faible (c’est & dire inférieur & 7) mais diminue
dés lors que 7 est plus élevé que 7. Cette diminution s’explique par le fait que le rendement
de Passurance privée, R/(pr), diminue avec la probabilité 7. A p fixé, la hausse de 7 incite
donc & moins investir en assurance privée (effet direct). Mais comme cette hausse augmente
la probabilité pm d’étre dépendant, un effet indirect pousse a investir plus. Selon I'intensité
des effets direct et indirect, il est donc possible que la part d’assurance privée diminue a
partir d’une certaine probabilité d’étre certain de vivre vieux. Le cas limite ou 7 tend vers 0
est bien évidemment un cas ou I'individu n’a aucune intérét a s’assurer contre la dépendance
(c’est a dire v* = 0).

Enfin, 'introduction et/ou 'augmentation de I’assurance publique via 7 a elle deux effets.
Le premier est qu’elle augmente le seuil (my sur la Figure 2b) a partir duquel un individu
choisit une assurance privée positive et le second, nous 'avons déja vu, est qu’elle diminue
toujours la demande ~*. Ce modéle met donc finalement en évidence 'existence d’interac-
tions non triviales entre dispositifs publics et mécanismes privés de gestion du risque de

dépendance.

3 La prise en compte des interactions : famille, Etat et
marché dans la gestion du risque de dépendance

Au-dela des mécanismes de marché et de lintervention publique, la gestion du risque
de dépendance ne peut étre pleinement comprise sans intégrer le role de la famille. Celle-ci
est en effet un acteur incontournable de prise en charge informelle, fondée sur des transferts
intergénérationnels, des services non marchands et des normes sociales de solidarité. Dans de
nombreux cas, ’aide familiale intervient comme un substitut partiel aux dispositifs publics
ou privés d’assurance, mais elle peut également leur étre complémentaire lorsque les besoins

liés a la dépendance deviennent plus lourds ou plus spécialisés. Si, d’un co6té, 'existence d'une
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aide informelle peut réduire les besoins d’épargne de précaution des individus et modifier
leur demande d’assurance privée, elle peut, de 'autre, peser sur I'offre de travail des aidants
et, par ce canal, affecter le revenu, I’épargne agrégée et I’accumulation du capital. Ces effets
dépendent étroitement de l'intensité des liens familiaux, de la nature des besoins liés a
la dépendance et des normes sociales qui encadrent les comportements de solidarité entre

générations.

3.1 La famille comme mécanisme d’assurance informelle

La littérature économique a depuis longtemps souligné le role assurantiel des transferts
intergénérationnels. Dans le cas spécifique de la dépendance, cette fonction prend toute-
fois une dimension particuliére. L’aide fournie par les enfants & leurs parents dépendants,
qu’elle prenne la forme de soins directs, d’assistance dans les activités quotidiennes ou de
soutien financier, permet de réduire I'exposition des parents aux cofits incertains associés
a la perte d’autonomie. La famille agit ainsi comme une institution de partage du risque,
susceptible de limiter les besoins d’épargne individuelle et de compléter les dispositifs d’as-
surance publics ou privés. Cette assurance informelle se distingue cependant profondément
des mécanismes marchands ou publics. Elle ne repose ni sur un contrat explicite ni sur une
régle institutionnelle formalisée. Elle dépend au contraire d’interactions non contractuelles,
souvent fagonnées par des considérations affectives, morales et/ou sociales. L’obligation res-
sentie d’aider un parent dépendant ne reléve pas seulement d’un calcul économique ; elle est
également insérée dans un ensemble de normes familiales et sociales qui définissent ce qui
est attendu des enfants & I'égard de leurs parents agés.

Dans ’ensemble des économies développées, la prise en charge de la dépendance repose
ainsi majoritairement sur des formes d’aide informelle, assurées en premier lieu par ’entou-
rage familial. Cette prépondérance invite a en examiner les conséquences macroéconomiques.
Deux canaux principaux peuvent étre distingués. Le premier canal concerne I'offre de travail.
La perte d’autonomie d’un parent peut conduire les aidants informels, en grande majorité des

femmes, & ajuster leur participation au marché du travail. Cet ajustement peut prendre la
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forme d’une réduction du temps de travail, d’une interruption temporaire d’activité ou, dans
certains cas, d’un retrait durable du marché du travail. La dépendance ne constitue donc pas
seulement un risque individuel pour la personne agée; elle peut également générer un cotit
d’opportunité pour les aidants, sous la forme de pertes de revenu courant, de moindres droits
a la retraite et d’'une trajectoire professionnelle moins favorable. Le second canal concerne la
combinaison entre soins formels et soins informels. Le bien-étre des personnes dépendantes
dépend en effet de I'articulation entre ces deux formes de prise en charge. Cette relation
est intrinséquement ambivalente : les soins informels peuvent se substituer aux soins formels
lorsque les besoins sont relativement simples, mais ils peuvent aussi leur étre complémentaires
lorsque la dépendance devient plus sévére ou requiert des compétences spécifiques.

La littérature empirique, encore relativement limitée, tend a confirmer cette relation
mixte. Bonsang (2009) met notamment en évidence le role déterminant du degré de han-
dicap dans la nature de l'interaction entre soins formels et informels. Lorsque les besoins
portent sur des taches peu spécialisées, telles que ’aide domestique ou I’assistance dans les
activités ordinaires de la vie quotidienne, les soins informels tendent & se substituer aux
soins formels. En revanche, lorsque les besoins deviennent plus complexes et impliquent des
compétences médicales ou paramédicales, les deux formes de prise en charge apparaissent
davantage complémentaires®. Ainsi, les situations de dépendance sévére mobilisent généra-
lement conjointement les deux types de soins, tandis que les formes de dépendance plus
modérées peuvent étre davantage prises en charge par l'aide informelle seule. L’efficacité
de la famille comme dispositif d’assurance dépend donc crucialement des normes sociales
qui régissent les comportements de solidarité intergénérationnelle. Lorsque ces normes sont
fortes, les individus peuvent anticiper un soutien familial plus important en cas de dépen-
dance, ce qui modifie leurs décisions d’épargne et leur demande d’assurance. A 'inverse,

lorsque les liens familiaux sont plus faibles ou que les normes d’entraide intergénérationnelle

6. Des résultats similaires sont obtenus par Bolin et al. (2008) et Perelman et Pestieau (2025), qui
confirment D’existence d’une articulation différenciée entre soins formels et informels selon la nature et I'in-

tensité des besoins liés a la dépendance.
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s’érodent, le recours aux formes marchandes ou publiques de couverture du risque de dé-
pendance devient plus important. La famille, I'Etat et le marché ne doivent donc pas étre
analysés séparément : ils constituent trois dispositifs interdépendants de gestion du risque
de dépendance, dont les interactions déterminent a la fois les comportements individuels et

les effets agrégés sur 'accumulation du capital.

3.2 Normes familiales, assurances et accumulation du capital

Afin de formaliser ces interactions, nous considérons le modéle C, présenté en appendice,
dans lequel chaque individu vit deux périodes et une norme de solidarité familiale existe. Le
risque de dépendance en seconde période, de probabilité p, peut étre financé par trois canaux :
le marché, via une assurance privée actuariellement équitable a; similaire & celle du modéle
A et une épargne de précaution s, ; I'Etat, via une assurance publique financée par un taux
de cotisation 7 similaire a celle du modéle B; et enfin la famille, par I'intermédiaire de I'aide
apportée aux parents dépendants. Cette aide familiale s’inspire de 'effet de démonstration
développé par Stark (1995). Plus précisément, aprés avoir observé la part x;_; € [0,1 — 7]
de son salaire que son parent était disposé & consacrer & son propre parent dépendant, un

individu né a la date ¢ choisit & son tour de transférer une part
r; =max {0, oy 1+ (1—0)(0—7)} €1]0,1 — 7]

de son salaire afin de couvrir I’éventuelle dépendance de son parent. Le paramétre o € [0, 1]
mesure 'intensité de I'imitation familiale. Ainsi, la norme familiale introduit une dynamique
propre de transmission intergénérationnelle des comportements d’aide. Cette aide” est va-
lorisée par le parent receveur sous la forme z7,,, ot € €]0, 1] mesure 'importance accordée

a l'aide familiale. Cette formulation permet de rendre compte du fait que, notamment aux

7. Dans cette formulation, x;w; est interprété comme un transfert financier. Une interprétation équivalente
consiste & supposer que l'aidant réduit son offre de travail d’une fraction x; afin de consacrer du temps &
son parent dépendant. Cette seconde interprétation peut elel aussi justifier que ’aide familiale soit valorisée

differemment d’un transfert financier ordinaire.
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premiers stades de la dépendance, les personnes agées peuvent préférer une prise en charge
assurée par leurs proches a une prise en charge par des aidants extérieurs.

Dans ce contexte, il existe un unique® stock de capital de long terme
kK =s"+a",

associé a la décision optimale de souscrire ou non & long terme une assurance privée, c’est-
a-dire selon que a* > 0 ou a* = 0. Au cours de la dynamique, au plus un changement de
comportement d’assurance privée peut survenir : il peut s’agir soit de la souscription, soit
de la résiliation d’une assurance privée.

Nous nous intéressons maintenant a l'effet d’une variation du taux de cotisation & ’as-
surance publique 7 sur le stock de capital de long terme k* et sur le recours a ’assurance
privée a*.

En I’absence d’aide familiale, ¢’est-a-dire lorsque ¢ = 0, le mécanisme est trés intuitif,
comme l'illustre la Figure 3a®. Le stock de capital de long terme k* décroit avec 7. En
effet, une hausse du taux de cotisation a 'assurance publique réduit le revenu disponible
des jeunes et, par effet revenu, diminue leur capacité d’épargne. Par ailleurs, 1'assurance
privée est demandée si et seulement si 7 < 7, = min {paC/(1 — «), 1}. Intuitivement, une
augmentation de 7 renforce la couverture publique du risque de dépendance. Elle tend donc
a évincer a la fois I’épargne de précaution et la demande d’assurance privée correspondante.

Lorsque 'aide familiale est prise en compte, le résultat le plus marquant est que le stock
de capital de long terme k* peut désormais augmenter avec 7 ; ¢’est notamment le cas lorsque
Iintensité de I'imitation familiale est relativement faible ou lorsque le taux de cotisation a
Passurance publique est suffisamment élevé. Concrétement, deux configurations doivent étre
distinguées selon l'intensité de I'imitation familiale. Lorsque o < (po)Y/(~9), le stock de

capital de long terme k* est croissant avec 7, comme dans la Figure 3b.

8. Canta et al. (2016) analysent la dynamique et la stabilité de 1’équilibre de long terme (k*,z*) et
étudient la statique comparative de k* par rapport & 7, mais aussi par rapport & p et o.
9. Dans les configurations paramétriques de la Figure 3, nous obtenons 7, = 0,3125, 7, = 0,02746,

7. = 0,39141 et 74 = 0,47101.
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Lorsque, au contraire, o > (po)'/(1=9) il existe un seuil 7 = o — (po)*/1=9 €]0, o[ tel que
k* décroit avec T sur Uintervalle [0, 7], puis croit avec 7 sur Uintervalle |1, 9|, comme dans la
Figure 3c.

L’intuition de ces résultats repose sur la comparaison des cofits relatifs et des rendements

associés a la norme familiale et a 'assurance publique. A long terme, la condition
r*+T=0p

implique que, du point de vue des contributions, les deux mécanismes sont parfaitement
substituables : une hausse de 7 réduit mécaniquement la contribution familiale x*. Toute-
fois, leurs rendements ne sont pas identiques. Le rendement de I'assurance publique 7w est
constant et égal a 1/p, tandis que le rendement de la contribution familiale 2*w décroit avec
x*. Il en résulte que, lorsque 7 est élevé, x* est faible et l'aide familiale peut procurer un
rendement, supérieur a celui de 'assurance publique. Dans ce cas, une hausse de 7 réduit
x*, ce qui diminue les ressources consacrées a la dépendance. Pour compenser cette baisse,
les individus se tournent davantage vers les instruments de marché, ce qui stimule ’accumu-
lation de capital. Lorsque o est relativement faible, £* demeure également faible pour tout
niveau de 7, de sorte que ce mécanisme domine sur ’ensemble de 'intervalle considéré : une
hausse du taux de cotisation a 'assurance publique accroit alors systématiquement le stock
de capital de long terme.

Le comportement d’assurance privée dépend lui aussi de 'intensité de I'imitation fami-
liale. Lorsque o < (po)*/11=9), il existe un seuil 7, € [0, o] tel que I'individu ne souscrit pas
d’assurance privée pour 7 € [0, 1], mais choisit de s’assurer pour 7 €], g[. Le comportement
d’assurance privée est invariant dans les cas limites : lorsque 7, = 0, I'individu est toujours
assuré ; lorsque 7, = p, il ne I'est jamais. Le cas intermédiaire, représenté sur la Figure 3b,
correspond & une situation dans laquelle 'assurance privée émerge lorsque 7 dépasse un cer-
tain niveau. Lorsque o > (pg)l/ (1-9) le recours & 'assurance privée dépend de deux seuils
7. € [0, 7] et 74 € [T, 0] tels que I'individu ne souscrit pas d’assurance privée pour 7 € [1., 74,
mais choisit de s’assurer si 7 € [0, 7.] U |74, 0]. Le comportement d’assurance est invariant

lorsque 7. = 74 = 7, auquel cas l'individu est toujours assuré, ou lorsque 7. = 0 et 7, = p,

22



auquel cas il ne I'est jamais. Selon la valeur des seuils, un seul changement de régime peut
apparaitre lorsque 7 augmente. Si 0 = 7, < 74 < o, 'individu ne s’assure qu’a partir du seuil
Tg- 910 < 7. < 74 = 0, il cesse au contraire de s’assurer & partir du seuil 7.. Enfin, dans
la configuration représentée sur la Figure 3c, o 0 < 7. < 7 < 74 < p, deux changements
de régime peuvent apparaitre : I’assurance privée est demandée pour des taux de cotisation
de l'assurance publique suffisamment faibles ou suffisamment élevés, mais disparait pour des
niveaux intermédiaires de 7. Ainsi, pour des niveaux suffisamment élevés de cotisation de
Passurance publique, 'assurance privée peut émerger a mesure que la couverture publique
s’accroit. Ce résultat, contre-intuitif mais central, montre qu’en présence de soutien familial,
un systéme public de prise en charge plus généreux peut encourager le recours a ’assurance
privée. Le mécanisme tient au fait qu’une hausse de 7 réduit la contribution familiale z*, ce
qui peut conduire les individus & substituer des instruments de marché a I'aide familiale. Dés
lors, le vieillissement démographique, en incitant 'Etat a développer des dispositifs publics
plus généreux de prise en charge de la dépendance, peut, dans certaines configurations, favo-
riser le recours a l’assurance privée et soutenir ’accumulation du capital (et, par ricochet, la
croissance économique). Cet effet est particuliérement marqué dans les sociétés ot la norme

familiale est relativement faible.

4 Conclusion

Le grand age constitue I'une des mutations structurelles majeures auxquelles sont confron-
tées les économies développées. Il ne se limite pas & une recomposition de la pyramide des
ages, mais modifie en profondeur les conditions de la croissance économique, de la répartition
des ressources et de la soutenabilité sociale. L’allongement de la durée de vie, conjugué a la
baisse de la fécondité et a la montée de la dépendance, transforme le rapport entre actifs
et inactifs, affecte les comportements d’épargne et de consommation, pése sur les finances
publiques et interroge 1'organisation des solidarités entre générations.

C’est dans ce contexte que notre analyse s’est volontairement concentrée sur un canal

particulier : 'effet de la dépendance et de ses modes de couverture sur I’accumulation du
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capital. Ce choix permet d’isoler un mécanisme central de la croissance économique, sans
prétendre rendre compte de I’ensemble des effets macroéconomiques associés au grand age.
Les résultats obtenus montrent que I'incidence des politiques de gestion du risque de dépen-
dance dépend étroitement de leur articulation avec les comportements privés, les dispositifs
publics et les solidarités familiales.

Au total, le vieillissement démographique ne doit donc pas étre appréhendé comme une
simple source de dépenses supplémentaires. Ses effets ne sont ni mécaniques ni uniformément
défavorables : ils dépendent des ajustements du marché du travail, de 'organisation des
systémes de protection sociale, du role joué par la famille, ainsi que de la capacité des
économies a orienter 'innovation vers les besoins liés au grand age '°. L’enjeu n’est dés lors
pas seulement de financer la dépendance ou les retraites, mais de concevoir une architecture
institutionnelle capable de concilier efficacité macroéconomique, soutenabilité financiére et

équité entre générations.
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Appendice. Présentation compléte des modéles.

Nous considérons trois modéles & générations imbriquées (notés A, B et C) a population
constante ot chaque individu, né a une date ¢, vit au maximum deux périodes. La probabilité
de vivre la seconde période est m €]0, 1] et, conditionnellement & celle-ci, I'individu fait face
a un risque de dépendance de probabilité p €]0, 1].

En premiére période, un individu né a la date ¢ travaille et regoit le salaire w;, consomme
c; et épargne e;. Cette épargne peut étre de deux types : une quantité s, d’épargne de
précaution dont le rendement est R;y; et/ou un montant a; d’assurance dépendance privé
actuariellement équitable dont chaque unité rapporte Ryy1/(7p) (mais, en contrepartie, qui
est perdu en cas de non dépendance). Selon les versions du modéle, il peut aussi financer
des dépenses de santé h; (modéle A) ou choisir de transférer & son parent une partie z; de
son salaire (modéle C). En seconde période (date t + 1), il consomme d;;, doit anticiper
son risque de dépendance et, selon son degré d’altruisme 3 € [0, 1], laisser un legs b, 1 & son
enfant (cas du modéle B).

Pour faire face au risque de dépendance, une assurance publique par répartition peut
exister (cas des modéles B et C) : les salaires sont taxés au taux de cotisation 7 € [0, 1] et le
produit redistribué forfaitairement a chaque dépendant, qui a la date ¢ recoit donc Tw;/(7p).

Un bien homogéne est produit a chaque date t a ’aide de deux facteurs, le capital physique
K et le travail L;, via une technologie de production Cobb-Douglasi.e. f[k;] = Ak ou A > 0,
a € [0,1] et ky = K;/L;. La concurrence étant pure et parfaite, chaque facteur est rémunéré
4 hauteur de son produit marginal i.e. w;, = (1 — a)AkY et R, = a Ak ", Le capital de t + 1
est financé par 'épargne e; des jeunes nés en t i.e. ki = e; = S¢ + ay.

Les préférences sont définies comme suit : ['utilité de premiére période de ¢; est évalué via
uy[.]; en seconde période, I'utilité dépend & la fois de la consommation et des éventuels legs.
Ces derniers sont évalués via une fonction v[.] (motif de “joy of giving”). La consommation
est elle évaluée par wuy[.] en Pabsence de dépendance, et par (1 + ()ug[.] — D en cas de

1

dépendance!! on ¢ > 0 et D > 0. Un facteur d’actualisation x €]0, 1] existe entre les deux

11. Cette hypothése permet de traduire le fait que les dépendants ont des besoins plus importants et
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périodes.

Dans le modéle A, les dépenses de santé h; > 0 ont pour but d’augmenter m = £[h;] mais
il est supposé qu’il faudra faire face en cas de seconde période & un cott de la dépendance
p > 0. La dépendance étant alors certaine, ’épargne e; choisit pour financer toutes les
éventuelles dépenses de seconde période I'est intégralement sous la forme de ’assurance
privée a;. Un individu né a la date ¢ cherche donc & maximiser Wy [as, hy] = wi[wy — hy —
as] + xE[hiua[(Rira) [E[he] — p] ot E[hy] = T + T/ hy /(1 + hy) avec mp € [0, 1], @ € [0,1] et

7T0—|—77'§1.

Dans le modéle B ot les individus sont altruistes, il est supposé qu’'une part p; de I’épargne
e; est allouée au legs intentionnel, une part py < 1 — pp est consacrée a la gestion du risque
de dépendance et la part restante a la consommation d; ;. La couverture repose sur le choix
v € [0,1] d’'une combinaison d’assurance privée a, actuariellement équitable (représentant
une fraction o de e;) et d’épargne de précaution s, (pour une part (1 — ;)uo de e;) dont
le reliquat, contrairement a a;, est légué si la dépendance ne survient pas. Un individu né
a la date t cherche donc & maximiser Wg[ys, e:] = ui[by + (1 — 1wy — e + (1 — m)v[(1 —
Vettz) Reqred] + x (1 — p)ﬂ{uﬂ(l — 1 — p2)Repred] +ol(pn + (1 — %)Mz)Rt+1€t]} + XPW{(l +

Qual[l — py +7(1/(pm) — Vg Rerer + (Twegr) /(pr)] — D + U[MlRt+1€t]} olt v[k] = Buzlk].

Dans le modéle C, la part x; € [0, 1 — 7] de son salaire que 'individu né a la date ¢ désire
transmettre a son parent pour couvrir son éventuelle dépendance dépend de celle z;_1 que

t 12 via le processus linéaire

son parent était lui méme disposé a allouer a son propre paren
x; = max{0, ox; + (1 — 0)(0 — 7)} ou o € [0,1] peut étre interprété comme un parameétre
d’intensité de I'imitation familiale. Cette aide est valorisée sous la forme x; par le receveur

ou ¢ €]0, 1] mesure I'importance de 1’aide familiale pour le parent. Si le parent ne s’avére pas

dépendant, I’aide n’est pas forcément perdue mais est pondérée par un paramétre w € [0, 1].

subissent une désutilité liée & leur état de dépendance.
12. Cette stratégie de modélisation a été proposée pour la premiére fois par Stark (1995), qui met également

en évidence, sur le plan empirique, ’existence d’un tel effet de démonstration (Cox et Stark, 2005).
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Un individu né a la date ¢ cherche donc & maximiser Wels, a¢] = uq[(1 — 7 — zp)wy — s —

@l +X(1 =Pl Rusasi+ 05w +xp{ (1 Qual(si+a1/p) Resa + (7/p+a5 1 Jwnsa] = D }.

Les spécificités des différents modéles ainsi que le fonctions wu;[.] et wus[.] utilisées pour

chacun d’eux peuvent se résumer a ’aide du tableau suivant :

7w | p|l Legs b | Aide z | Etat 7 Sy ay ur[k] | uolk]
I{lfcr I{lfo
modéle A || £[h¢] || 1 | Non Non Non 0 et

l—0oc||1—-0
Hl*d

modéle B T p | Oui Non Oui (1 — ypp2)er || Yepizey K 1
—0
modéle C 1 p || Non Oui Oui Sy a; Ink Ink

TABLE 1 — Caractéristiques des modéles A, B et C.

ot o €0, 1].
Nos trois modéles sont des extensions du modéle de Diamond (1965) dans lesquelles
différentes incertitudes sur la fin de vie sont considérées. En effet Diamond (1965) correspond

aucasoum=1—p=1— =1 (ce qui conduit & a; =b =0, et ¢, = 5;).
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