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Un problème aigu de 

finances publiques dans 

les pays où la population 

en âge de travailler recule 

plus vite que la population 

totale 

 
Le recul de la population active (par exemple en Chine, dans les pays de la zone 

euro, au Japon, en Corée du Sud…) réduit la croissance potentielle. Mais la 

situation la pire apparaît dans les pays où la population en âge de travailler recule 

et va reculer par rapport à la population totale. Puisque les recettes fiscales sont 

essentiellement liées à la population en âge de travailler et que les dépenses 

publiques sont liées essentiellement à la population totale, ces pays vont 

rencontrer des difficultés croissantes pour équilibrer leurs comptes publics et 

réduire leurs déficits budgétaires.  

Les investisseurs devraient donc préférer les pays où la population en âge de 

travailler d’une part croît, et d’autre part progresse à peu près au même rythme que 

la population totale (par exemple, les Etats Unis, l’Inde et l’Afrique).  
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Il y a pire que le recul de la population en âge de travailler : une population en âge de 

travailler reculant par rapport à la population totale  

Dans beaucoup de pays la population en âge de travailler recule : c’est par exemple le cas en Chine, en Allemagne, en France, 

en Espagne, en Italie, au Japon, en Corée du Sud (Graphiques 1a/b/c).  

 

  
  

 

 

 

   

 

Ce recul de la population en âge de travailler implique une croissance potentielle affaiblie (Graphiques 2a/b/c). 
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Graphique 1a 
Population de 15 à 64 ans (en % par an)

 Chine  Allemagne

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. 
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Graphique 1b
Population de 15 à 64 ans (en % par an)

 France  Espagne  Italie

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. 
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Graphique 1c
Population de 15 à 64 ans (en % par an)

 Japon  Corée du Sud

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. 
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Graphique 2a 
PIB (volume, GA en % lissé sur 5 ans)

 Chine  Allemagne

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. 
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Graphique 2b
PIB (volume, GA en % lissé sur 5 ans)

 France  Espagne  Italie

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. 
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Mais la situation peut-être plus difficile, si les pays ont une population en âge de travailler qui recule par rapport à la 

population totale.  

En effet, les recettes fiscales sont surtout liées à la population en âge de travailler, mais les dépenses publiques sont surtout 

liées à la population totale, en raison de la présence des dépenses d’éducation, de retraite, des dépenses de santé élevées des 

personés âgées. 

Les Graphiques 3a/b/c/d/e/f/g montrent que cette déformation de la structure de la population (population en âge de travailler 

reculant davantage que la population totale) est présente dans les 7 pays étudiés plus haut. 
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Graphique 2c
PIB (volume, GA en % lissé sur 5 ans)

 Japon  Corée du Sud

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. 
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Graphique 3a 
Chine : population totale et population âgée de 15 à 64 

ans (100 : 2002)

 Population totale  Population de 15 à 64 ans

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. 
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Graphique 3b 
Allemagne : population totale et population âgée de 15 

à 64 ans (100 : 2002)

 Population totale  Population de 15 à 64 ans

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. 
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Graphique 3c
France : population totale et population âgée de 15 à 64 

ans (100 : 2002)

 Population totale  Population de 15 à 64 ans

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. 
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Graphique 3d
Espagne : population totale et population âgée de 15 à 

64 ans (100 : 2002)

 Population totale  Population de 15 à 64 ans

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. 
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Difficultés croissantes pour les finances publiques dans les pays où la population en 

âge de travailler décroît plus vite que la population totale 

Lorsque la population en âge de travailler décroît par rapport à la population totale, on s’attend à ce que les recettes fiscales 

croissent moins vite que les dépenses publiques, sauf si la pression fiscale croît continûment. 

Regardons les recettes fiscales, les dépenses publiques et le déficit public dans les 7 pays évoqués plus haut (Graphiques 

4a/b à 10a/b). 
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Graphique 3e
Italie: population totale et population âgée de 15 à 64 

ans (100 : 2002)

 Population totale  Population de 15 à 64 ans

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. 
60

70

80

90

100

110

60

70

80

90

100

110

02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22 24 26 28 30 32 34 36 38 40

Graphique 3f
Japon : population totale et population âgée de 15 à 64 

ans (100 : 2002)

 Population totale  Population de15 à 64 ans

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. 
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Graphique 3g
Corée du Sud : population totale et population âgée de 

15 à 64 ans (100 : 2002)

 Population totale  Population de 15 à 64 ans

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. 
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Graphique 4a
Chine : dépenses publiques et recettes fiscales 

(en % du PIB valeur )

 Dépenses publiques  Recettes fiscales

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. -10
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Graphique 4b
Chine : excédent ou déficit budgétaire 

(en % du PIB valeur)

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. 
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Graphique 5a
Allemagne : dépenses publiques et recettes fiscales 

(en % du PIB valeur )

  Dépenses publiques  Recettes fiscales

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. -5
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Graphique 5b
Allemagne : excédent ou déficit budgétaire 

(en % du PIB valeur)

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. 
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Graphique 6a
France : dépenses publiques et recettes fiscales 

(en % du PIB valeur )

 Dépenses publiques  Recettes fiscales

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. 
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Graphique 6b
France: excédent ou déficit budgétaire 

(en % du PIB valeur)

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. 
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Graphique 7a
Espagne : dépenses publiques et recettes fiscales 

(en % du PIB valeur )

 Dépenses publiques  Recettes fiscales

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. -14
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Graphique 7b
Espagne: excédent ou déficit budgétaire 

(en % du PIB valeur)

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. 
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Graphique 8a
Italie : dépenses publiques et recettes fiscales 

(en % du PIB valeur )

 Dépenses publiques  Recettes fiscales

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. -10
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Graphique 8b
Italie: excédent ou déficit budgétaire 

(en % du PIB valeur)

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. 
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On voit effectivement que les dépenses publiques progressent plus vite que les recettes fiscales en Chine, en France, en 

Espagne, en Italie ; qu’au Japon il y a un déficit public structurel. Seuls font exception l’Allemagne et la Corée du Sud, en raison 

des règles budgétaires (Allemagne) et de la hausse de la pression fiscale (Corée du Sud).  

 

Synthèse : privilégier les pays où la population en âge de travailler ne recule pas par 

rapport à la population totale 

Lorsque la population en âge de travailler recule, la croissance potentielle est affaiblie ; si de plus la population en âge de travailler 

recule davantage que la population totale, puisque les dépenses publiques sont liées à la population totale et les impôts à la 

population en âge de travailler, il y a soit un déficit budgétaire croissant, soit une hausse de la pression fiscale.  

Les investisseurs doivent donc être amenés à préférer les pays où la population en âge de travailler ne recule pas par rapport à la 

population totale.  

Les Graphiques 11a/b/c montrent qu’aux Etats-Unis la population totale augmente plus vite que la population en âge de travailler, 

mais avec un écart nettement plus faible que dans les pays vus plus haut ; qu’en Afrique et en Inde il y a parallélisme entre 

l’augmentation de la population totale et celle de la population en âge de travailler.  
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Graphique 9a
Japon : dépenses publiques et recettes fiscales 

(en % du PIB valeur )

Dépenses publiques  Recettes fiscales

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. 
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Graphique 9b
Japon: excédent ou déficit budgétaire 

(en % du PIB valeur)

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. 
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Graphique 10a
Corée du Sud : dépenses publiques et recettes fiscales 

(en % du PIB valeur )

 Dépenses publiques  Recettes fiscales

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. 
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Graphique 10b
Corée: excédent ou déficit budgétaire 

(en % du PIB valeur)

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. 
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Graphique 11a
Etats-Unis : population totale et population âgée de 15 à 

64 ans (100 : 2002)

 Population totale  Population de 15 à 64 ans

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. 
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Graphique 11b
Inde : population totale et population âgée de 15 à 64 

ans (100 : 2002)

 Population totale  Population de 15 à 64 ans

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. 
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Graphique 11c
Afrique : population totale et population âgée de 15 à 64 

ans (100 : 2002)

 Population totale  Population de 15 à 64 ans

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil. 
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