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Les hauts revenus épargnent-ils davantage ?

Résumé

Existe-t-il des différences de taux d’épargne en fonction des revenus ? Cette interrogation est au coeur
de nombreuses questions de politiques publiques: les taxes sur la consommation sont-elles
régressives ? Quel est I'effet d’'une hausse d'imp6t pour les hauts revenus ? Faut-il subventionner
I'épargne-retraite ?,...

L'observation des taux d’épargne en fonction des revenus courants laisse apparaitre un lien positif.
Néanmoins, I'épargne peut étre une décision de long terme et pourrait donc ne pas étre uniguement
liée au revenu courant. Si les ménages anticipent une baisse de revenu, ils tendent a “lisser” leur
consommation et, en cas de revenu exceptionnellement élevé, ils peuvent ajuster leur épargne a la
hausse. Le vrai comportement d'épargne pourrait alors étre révélé par le lien entre consommation et
revenu permanent, celui-ci étant défini comme le revenu qui correspond au flux actualisé de
ressources que le ménage s’'attend a percevoir sur une longue période, corrigé de ses fluctuations
transitoires.

A partir de I'enquéte Patrimoine 2010, nous étudions le lien entre épargne et revenu (courant et
permanent) grace a différentes approches pour estimer le revenu permanent. Jusqu'ici, les cing
approches différentes que nous employons n’ont jamais été utilisées conjointement. Ceci permet de
comparer les résultats obtenus et leur sensibilité aux méthodes d’estimation. Tous nos résultats
suggeérent que le taux d'épargne est significativement plus élevé pour les ménages aux revenus
(courants et permanents) les plus hauts.

Mots-clés : Taux d'épargne, consommation, revenu permanent, long terme

Do the High-Income Households Save More?

Abstract

Do high income households save more? This simple question is crucial when answering many public
policy questions such as: are consumption taxes regressive? What is the effect of a tax increase
targeting high income? Should we subsidize retirement savings?,...

Saving rates have always been found positively linked to current income. Nevertheless, saving
behavior might be related to a long-term decision and hence not be only linked to current income.
Indeed, households could tend to “smooth” their consumption. For instance, in case of exceptionally
high income, they could increase their savings. Thus saving should be determined by another concept
of income: permanent income, defined as actualized sum of expected income without transitory
variations.

We study the link between saving rate and income using French data and combining five different
methods always used separately so far. Hence we were able to compare results from different
methods obtained on same data and check for robustness. Our results show consistently that saving
rate is positively correlated with current and permanent income.

Keywords : Saving rates, consumption, permanent income, lifetime income, long run

Classification JEL :C81, D12, D9, E21
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1 Introduction

Le lien entre épargne et revenu est au confluent de plusieurs questions majeures d’économie
publique. Par exemple : quel est 'effet sur la consommation agrégée d’'une modification de 'im-
pot sur le revenu ou d’un transfert de la taxation du revenu vers la consommation ? Si le taux
d’épargne varie selon le revenu, ’effet agrégé sera différent si le changement de fiscalité affecte les
plus aisés ou les plus modestes. Dans le méme esprit : les taxes sur la consommation (telles que la
TVA) sont-elles régressives 7 Si la propension & consommer n’est pas la méme tout au long de la
hiérarchie des revenus, cela peut justifier des taux de taxation non uniformes, différenciés selon
le type de biens consommés. Les considérations sur le financement de 1’épargne retraite (Faut-il
subventionner 1’épargne retraite des moins aisés ?) ou 'accumulation du patrimoine (Est-il pré-
férable de taxer les revenus plutot que les patrimoines?) dépendent étroitement du lien entre
épargne et revenu puisque des disparités de taux d’épargne peuvent naturellement découler des
inégalités d’épargne-retraite et, plus largement, de patrimoine. D’une maniere générale, lorsqu’il
s’agit de décider de la base fiscale qu’il est optimal ou préférable de taxer (revenus du travail,
du capital ou consommation), une question s’impose en préalable : existe-t-il des différences de
taux d’épargne en fonction des revenus ?

Si la question apparait simple, elle n’en a pas moins fait couler beaucoup d’encre et constitue
une des controverses les plus importantes du XX€ siecle qui divise encore les économistes.

Quels que soient les pays et les époques, 'observation des taux d’épargne en fonction des re-
venus courants laisse apparaitre un lien positif. C’est un résultat bien établi dans la littérature
économique et sur lequel un consensus existe. Pour Keynes (1936), cela découle du fait que
I’épargne serait un bien de luxe que les plus pauvres, soumis aux aléas de leur revenu courant,
ne pourraient pas s’offrir.

Cependant, Friedman (1957) conteste 'utilisation du revenu courant pour étudier les compor-
tements d’épargne. Il renoue avec la vision de I’épargne défendue par les économistes classiques
et affirme que I'épargne est bien plus qu’un simple solde entre revenu et consommation : elle
impliquerait un comportement de long-terme. Si, par exemple, les ménages anticipent une baisse
de revenu dans le futur, ils tendent a “lisser” leur consommation et ajustent a la hausse leur
épargne. Ce serait également le cas s’ils pergoivent un revenu exceptionnellement élevé. Par
conséquent, un lien fort entre revenu courant et consommation n’aurait rien de surprenant mais
ne dirait pas grand-chose du comportement d’épargne de long terme. Pour Friedman, le révé-
lateur du comportement d’épargne des ménages dépend de leur revenu permanent, revenu qui
correspondrait au flux de ressources que le ménage s’attend a percevoir sur une longue période,
débarrassé de ses fluctuations transitoireslﬂ Friedman (1957) montre alors qu’il n’est pas possible
d’affirmer que ceux dont le revenu permanent est le plus élevé ont un taux d’épargne supérieur
a ceux dont le revenu permanent est plus bas. Théoriquement, il est possible d’avancer plu-
sieurs raisons pour lesquelles les taux d’épargne pourraient ne pas étre proportionnels au revenu
permanent : différences d’espérance de vie ou de préférence pour le présent entre les plus aisés
et les plus modestes, souhait de transmettre a ses enfants ou désir d’accumuler du patrimoine,
différences de rendement du capital... On revient en détail sur ces motifs dans le paragraphe
La littérature empirique sur cette question s’avere limitée. Le point de vue de Friedman ne fait
pas consensus et de nombreuses études se sont succédé avec des résultats divergents. Si dans
I’ensemble c’est plutdt 'hypothese que les plus aisés épargnent une part plus importante de leur
revenu permanent qui semble se dégager des travaux empiriques (Mayer (1966), Mayer (1972),
Dynan, Skinner et Zeldes (2004),... ), certaines études soutiennent le point de vue de Friedman
(Gustman et Steinmeier (1998), Venti et Wise (2000), Alan, Atalay et Crossley (2006),...). Ces

1. On revient plus tard sur les différentes définitions du revenu permanent.



différences pourraient refléter autant des différences nationales que des différences de méthodes
ou de donnéesPl

Si les travaux académiques sont nombreux outre-Atlantique, ils sont plus rares en France. Masson
(1988) et Loisy (1999) étudient la question a partir du revenu courant. Lollivier et Verger (1999)
introduisent un calcul ambitieux de revenu permanent fondé sur une modélisation complete du
revenu sur la totalité du cycle de vie. Deux mémoires de Masters de 'Ecole d’Economie de Paris
(Boissinot (2003) et Antonin (2009)) abordent la question a partir d’'une méthode simplifiée de
calcul du revenu permanent. Tous ces travaux concluent que les plus aisés épargnent une part
plus importante de leurs revenus.

Ce faible nombre de travaux reflete probablement le relatif manque de données pertinentes
pour aborder la question. En effet, la mesure du taux d’épargne peut étre sensible a la maniére
dont la consommation et les revenus sont mesurés. L’enquéte Patrimoine 2010 que nous utilisons
a été appariée avec les déclarations fiscales, ce qui assure une information particulierement fiable
sur les revenus. De plus, pour la premiere fois, cette enquéte contient des informations sur la
consommation des ménages. Un autre avantage de 'enquéte Patrimoine est qu’elle fournit des
informations sur les parcours professionnels des individus, ce qui peut permettre un calcul plus
adéquat du revenu permanent.

C’est a travers différentes approches qui jusqu’ici n’ont jamais été utilisées conjointement que
nous tentons d’éclairer ce débat ancien et controversé avec la possibilité de comparer entre eux
les résultats obtenus et leur sensibilité aux méthodes d’approximation du revenu permanent. Nos
résultats sont cohérents avec les précédents travaux francais et suggerent que les taux d’épargne
sont significativement plus élevés pour les ménages aux revenus (courants ou permanents) les
plus hauts.

2 Modeles théoriques : des prédictions diverses

Les comportements de consommation et d’épargne peuvent s’étudier dans un premier temps
grace & un modele simple de cycle de vie. On considére un agent représentatif qui vit 2 périodes :
une période d’activité suivie d’une période de retraite. Lors de la période 1, il ne possede pas
de patrimoine initial. Il pergoit un revenu (net d’impét) Yi, consomme Cj. Si I’on suppose qu’il
n’existe pas de contrainte de crédit (tous les agents peuvent emprunter au méme taux), son
épargne (Y7 - C1) lui rapporte un rendement r

Lors de la seconde période, il pergoit une pension de retraite Y5 et sa consommation est Cs.
Si I’agent n’a pas d’incertitude sur la durée de sa vie et n’a pas de raison de laisser un héritage a
ses descendants, il consomme la totalité du patrimoine qu’il posséde en 2° période. La préférence
pour le présent est notée J. L’agent maximise la somme actualisée de I'utilité de sa consomma-
tion a chaque période sous sa contrainte de budget, c’est-a-dire 'utilité espérée intertemporelle
suivante :

1

sous la contrainte :

Ay=Co=(1+r)(Y1 —C1)+ Y

2. On revient plus en détail sur ce point en section @
3. S’il a désépargné en premiere période, cela n’affecte pas le raisonnement puisqu’il doit alors rembourser
(1+7)(Y1 — C1) en deuxiéme période.



que 'on peut réécrire afin de faire apparaitre 1’égalité entre consommation actualisée d’un coté
et revenu actualisé de l'autre :

1 1
C —Cy =Y+ —Y5
1+1—|—7" 2 1+1+r2

Le revenu permanent Y peut étre défini comme le flux de revenu constant qui, une fois actualisé,
égale les flux de revenus actualisés. C’est-a-dire :

1 1
—YP=v+

YP
+1—|—T‘ 1+r

Ys

Une hypothese centrale des modeles a cycle de vie et revenu permanent est que ’agent cherche
A lisser sa consommation. Un lissage parfait conduit & C; = Cy = CF E| et donc :
1
YP4 —vyP=0cr+ cr
147 147

A chaque période, ’agent consomme son revenu permanent Y.

Les taux d’épargne s; pour chaque période j sont alorslﬂ :

1
= 1—
51 2+'r( A
1+7r 1
= 1— =
52 2+r( )\)

ou A désigne le taux de remplacement : Yo = A\Y7.

Les taux d’épargne a chaque période ne dépendent pas du niveau du revenu permanent. Dans
la mesure ou le taux de remplacement \ est inférieur a 1, on a s;7 > 0 et so < 0 : afin de lisser
leur consommation, les individus épargnent en premiere période puis désépargnent.

Ces résultats sont étroitement liés aux hypotheses du modele et la modification de certaines
d’entre elles conduit & des conclusions tres différentes.

Si on suppose que le taux d’intérét n’est pas le méme pour tous et que les individus aux revenus
les plus élevés peuvent placer leur épargne & un taux 7 supérieur & celui auquel les plus mo-
destes peuvent prétendre (r?), on a alors : s < sP et s > sP : le rendement supérieur permet
aux plus aisés une épargne moindre en premiere période et 'apport des revenus de I’épargne en
deuxieme période les conduit a une désépargne moins forte.

Si le taux de remplacement A\ des plus aisés est inférieur & celui des plus modestes (et que
’on suppose r constant), on obtient la prédiction opposée a celle précédemment obtenue : pour
faire face a une baisse relative de leurs revenus plus importante en deuxieme période, les plus
aisés vont économiser plus en premiere période et désépargner plus en seconde période. La dif-
férence des taux d’épargne vient alors compenser un taux de remplacement plus faible.

4. Ce lissage peut s’obtenir a partir de la condition de premier ordre du programme de maximisation sous
contrainte budgétaire : Z:Eg;; = %. Le lissage parfait de la consommation est alors obtenu sous ’hypothése que
le taux de rendement 7 égale le taux de préférence pour le présent ¢ : I'égalité C; = C2 découle alors de la stricte
concavité de U. L’égalité 6 = r signifie que les individus et les marchés financiers valorisent le futur au méme
taux. Il s’agit d’un cadre de réflexion classique qui provient du fait qu’a I’équilibre, les préférences des marchés
financiers doivent refléter celles des individus.

Y —v"

Y

5. On utilise ici s; =




Un résultat du méme type est obtenu si I'on suppose que la préférence pour le présent est
moindre pour les plus aisés : leur consommation est alors reportée au moment ou ils sont retrai-
tés, période ou ils consomment nettement plus que ce qu’ils pergoiventﬁ

Ce modele simple a deux périodes peut facilement étre généralisé a un modele ou 'agent vit
T périodes (modele a horizon fini) ou & un modele dynastique ou les générations seraient liées
(modele & horizon infini). Les résultats précédents restent valables dans ces modeles plus géné-
raux.

Il est également possible d’introduire une incertitude sur le niveau de revenu ou sur les dé-
penses médicales occasionnées par I’avancée en dge. Ceci conduit a une conclusion tres différente
de celles obtenues précédemment et plus discutable : Dynan, Skinner et Zeldes (2004) ont montré
que dans une telle situation, les plus pauvres sont ceux qui économisent le plus face au risque
d’un revenu plus bas. Méme si ce résultat découle d’une modification simple du modele standard,
a notre connaissance, ce point de vue n’est défendu ni dans la littérature théorique ni empirique.

La modification d’autres hypotheéses conduit a prédire des taux d’épargne plus élevés chez les
plus aisés. Par exemple si I’on introduit un gotit pour la richesse (en intégrant le patrimoine dans
la fonction d’utilité (Carroll (1998)) ou un motif de transmission, soit en considérant 1'héritage
comme un bien de luxe, soit en supposant un comportement “dynastique” ou les ménages les
plus aisés anticipent que leurs enfants auront un revenu permanent plus faible qu’eux et ou les
ménages les plus pauvres anticipent U'inverse (Fan (2006), De Nardi (2004)).

Les résultats prédits par les modeles peuvent donc varier considérablement en fonction des
hypotheses qui sont faites. La question de la différence des taux d’épargne en fonction du niveau
de revenu reste donc en tout premier lieu une question empirique qui a des implications majeures
et qui justifie donc que 1’on mobilise différentes approches pour tenter d’y répondre (cf. .

3 L’enquéte Patrimoine 2010 et le module de consommation

3.1 Les données

Nous utilisons principalement I’enquéte Patrimoine 2010 pour nos estimations. Cette enquéte
offre plusieurs avantages. Pour la premiere fois en France dans une enquéte consacrée aux revenus
et aux patrimoines des ménages, une partie du questionnaire est consacrée a la consommation.
Ceci permet de mettre en lien épargne et revenu. L’enquéte Patrimoine est appariée avec les dé-
clarations de revenus faites a 'administration fiscale depuis 'enquéte de 2004. Une information
particulierement fiable sur les revenus des ménages est ainsi accessible. Ce point est d’autant plus
important que 1’épargne est calculée comme la différence entre le revenu et la consommation et
que le calcul d’un taux d’épargne peut donc s’avérer sensible aux erreurs de mesure. La totalité
du parcours professionnel de la personne de référence et de son éventuel conjoint est également
documentée. L’age de fin d’étude, le début de la vie active, les différentes périodes de chomage,
les probléemes de santé, les périodes d’inactivité (par exemple apres la naissance d’un enfant),
etc, sont donc disponibles. Des informations détaillées concernant le logement ainsi que le loyer
payé par les locataires permettent également ’estimation de loyers imputés pour les ménages

6. Si on ajoute & la condition de premier ordre (g:Egé; = 1T5) une fonction d’utilité du type U(C) = In(C),
on obtient s1 = (545)(1 — 132)) et s5 = 1 — (545)(1 + 1=). Par conséquent si 67 > 6" : s7' < s{' et 55 > 2.

Dynan, Skinner et Zeldes (2004) obtiennent un résultat du méme ordre & partir d’une fonction d’utilité isoélastique

1—vy_ . . s
Ule) = < j— L "en effectuant des simulations numériques.



ropriétaires, calculs nécessaires & 1’étude des taux d’épargne (cf annexe |C|).
b

3.2 L’estimation de la consommation hors biens durables

Pour la premiere fois, un questionnaire relatif aux habitudes de consommation a été proposé a un
tiers de I’échantillon. Ce questionnaire a été élaboré en suivant les travaux de Browning, Crossley
et Weber (2003) qui montrent que pour obtenir une estimation de la consommation totale de
bonne qualité, il n’est pas nécessaire d’interroger les ménages a partir d’un carnet contenant leurs
dépenses exhaustives de consommation si par ailleurs I'information détaillée est disponible dans
une enquéte du type Budget des Familles. Cette méthodologie a été élaborée par Skinner (1987)
pour estimer en étalonnant sur le Consumer Expenditure Survey une consommation totale pour
les ménages interrogés dans le cadre du Panel Study of Income Dynamics. Plus récemment,
Blundell, Pistaferri et Preston (2004) ont développé une méthode analogue pour analyser en
longitudinal I’évolution de la consommation sur cette méme enquéte. Browning, Crossley et
Weber (2003) proposent une liste de postes ayant un fort pouvoir explicatif : alimentation a
domicile et hors domicile, charges diverses payées par le ménage (eau, électricité, chauffage, ...).
Outre ces différents postes, le module de consommation de I’enquéte Patrimoine 2010 contient
des informations sur plusieurs types de dépenses régulieres effectuées par le ménage : habille-
ment, transports, véhicules, santé, scolarité ou garde des enfants, services a domicile, sorties
culturelles...

L’utilisation de l’enquéte Budget des Familles 2006 permet alors d’estimer une équation de
consommation & partir de ces différents postes de dépenses et d’en réutiliser les coefficients es-
timés pour les différentes variables afin de calculer une consommation totale pour I’ensemble
des ménages ayant répondu au module de consommation de enquéte Patrimoine. A concept
équivalent les taux d’épargne calculés grace a ’Enquéte Patrimoine s’averent tres proches de
ceux des comptes nationaux. Le détail de la procédure d’estimation est donnée en annexe

La consommation totale calculée ici est la consommation hors biens durables. En effet, les mé-
nages n’ont pas a répondre a des questions sur leurs achats de biens durables au cours de
I’année : voiture, réfrigérateur, ... Il n’est pas facile d’intégrer les biens durables a ’analyse des
taux d’épargne des ménages dans la mesure ot ces biens relevent plus d’un stock que d’un flux de
consommationm La plupart des études empiriques s’intéressent au taux d’épargne hors consom-
mation de biens durables. C’est aussi notre approche principale car c’est celle pour laquelle le
calcul de la consommation totale est le plus précis. Mais en annexe [A.T] nous présentons les
résultats obtenus en intégrant les biens durables a ’analyse et nous vérifions que nos conclusions
ne sont pas sensibles a ce choix.

3.3 Statistiques descriptives

Par la suite, nous nous intéressons principalement aux taux d’épargne médians. FEn effet, la
moyenne est un indicateur peu adapté a 1’étude des taux d’épargne individuels qui sont tres
hétérogenes et la médiane est robuste aux valeurs extrémes qui pourraient étre observées (par
exemple pour des raisons d’erreur de mesure).

Les taux d’épargne médians par age ne laissent pas apparaitre de profil trés net (cf. graphique

7. En effet, les achats de biens durables ne se renouvellent pas chaque année (I’achat d’une voiture par exemple
n’a que rarement lieu tous les ans) et il est difficile de décider sur combien d’années répartir les montants de bien
durables achetés : devrait-on considérer qu’une voiture est un achat pour 2 ans? 5 ans? 10 ans?



. On peut toutefois observer que le taux d’épargne médian des moins de 30 ans est le plus bas
et qu’'une légere décroissance semble apparaitre chez les plus de 60 ans.

Graphique 1 — Taux d’épargne médian par age
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Source : Enquéte Patrimoine 2010, ménages au revenu disponible annuel > 2 000 €

Les taux d’épargne s’averent croissants avec le revenu disponibleEl courant (cf. graphique ,
ce qui est cohérent avec les exercices de décontraction du Compte des ménages (cf. Accardo,
Bellamy, Consales, Fesseau, Le Laidier et Raynaud (2009)). Nous avons exclu de I’échantillon
les ménages dont le revenu disponible est inférieur a 2 000 € par an afin de mettre de coté les
cas trop particuliers (les revenus trop transitoires ou mal mesurés). Malgré cette précaution, le
taux d’épargne médian estimé des 20 % de ménages les plus modestes reste négatif. D’autres
sources de données montrent que les taux d’épargne instantanés sont négatifs pour une part
non négligeable de la population : en 2010, dans I'enquéte Statistiques sur les Ressources et
les Conditions de Vie des ménages (SRCV), 19 % des ménages déclaraient que l’ensemble des
revenus du ménage ne suffit pas a couvrir leurs dépenses courantes.

Les épisodes de désépargne peuvent exister au cours d’une vie en particulier quand le revenu
courant est particuliérement bas et inférieur au revenu anticipé par le ménage. La désépargne
peut alors étre vue comme un lissage sur plusieurs années des aléas de revenu. Si cette hypo-
these est correcte alors le passage du revenu courant au revenu permanent devrait conduire a ce
que les taux d’épargne négatifs deviennent nuls ou positifs. Nos résultats vont dans ce sens (cf.
section . Les méthodes d’estimations du revenu permanent qui aboutissent a ces résultats
sont présentées ci-apres.

4 Approches empiriques : du revenu courant au revenu perma-
nent, les cinq stratégies d’estimation mises en ceuvre

Notre approche repose sur ’estimation de la relation suivante :
§=fY") +XB+u

ol S et Y désignent respectivement ’épargne du ménage et son revenu courant observés a

8. Le revenu disponible comprend les revenus d’activité et de remplacement, les prestations sociales et les
revenus du patrimoine. Il est net des impo6ts directs (impo6t sur le revenu, CSG, CRDS et taxe d’habitation).



Graphique 2 — Taux d’épargne médian par quintile de revenu disponible
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Source : Enquéte Patrimoine 2010, ménages au revenu disponible annuel > 2 000 €

la date de I'enquéte, Y*' le revenu permanent, X des variables de contrdle (généralement des
tranches d’dge) et u un terme d’erreur. L’épargne S est calculée comme 1’écart entre revenu
et consommation (S =Y — C). Lorsque les tranches d’age sont utilisées comme variables de
controle, les quintiles sont relatifs a chacune des tranches d’age.

Pour ’approximation du revenu permanent Y| nous utilisons cing méthodes qui n’ont jus-
qu’ici jamais été utilisées conjointement.

Méthode 1 : Restriction de I’échantillon

La méthode la plus simple est certainement celle employée par Carroll (1998). Celle-ci vise a
exclure les ménages qui ont fait face & une variation transitoire de leur revenu. Carroll utilise
une question concernant le fait que le revenu percu durant 'année est particuliérement haut, bas
ou a peu pres normal. Il conserve dans I’échantillon les personnes ayant déclaré que leur revenu
de 'année est a peu pres normal et identifie alors le revenu courant au revenu permanent. Cette
maniere de procéder est assez cohérente avec la définition du revenu permanent qu’il donne :
“le revenu que le ménage aurait recu s’il n'avait pas eu de chocs transitoires sur celui-ci”. Cela
reste une méthode assez rudimentaire mais elle permet d’éliminer les ménages qui ont connu
une variation de revenu exceptionnelle.

Dans cet esprit, on utilise une question de I'enquéte Patrimoine ou il est demandé aux mé-
nages s’ils ont eu une entrée d’argent exceptionnelle au cours de I'année. On restreint alors
I’échantillon aux personnes qui déclarent ne pas en avoir regu. Le revenu permanent est alors
identifié au revenu disponible courant. Cette méthode est un peu plus fruste que celle employée
par Carroll (1998) car elle n’exclut pas les ménages ayant eu une baisse transitoire de leur re-
venu. Elle constitue donc une premiere approche qui vise principalement a exclure les ménages
aux revenus exceptionnellement élevés.

Méthode 2 : Utilisation du dipléome comme instrument pour approximer le revenu

permanent
La littérature empirique a régulierement fait appel a un “instrument” pour approximer le revenu
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permanent. Un instrument est une variable qui doit étre fortement corrélée au revenu permanent,
ne pas étre liée & des chocs transitoires de revenus et ne pas avoir d’effet propre sur I’épargne (en
dehors de son effet via le revenu permanent). La méthode la plus fréquemment employée consiste
a utiliser le plus haut dipléme obtenu. En effet, le niveau scolaire est une composante stable du
capital humain d’un individu et donc du revenu qu’il peut espérer recevoir tout au long de son
cycle de vie. En tant que tel, ¢’est un instrument qui n’est pas lié aux fluctuations transitoires de
revenu. Les informations sur le niveau d’étude des individus étant fréquentes dans les enquétes,
on retrouve ce type d’approche dans de nombreuses études : Mayer (1966), Dynan, Skinner et
Zeldes (2004), Alan, Atalay et Crossley (2006)... Cependant si le niveau d’étude est fortement
corrélé au revenu permanent, il pourrait aussi étre directement lié au comportement d’épargne.
En effet, les personnes les plus diplomées pourraient étre celles qui épargnent le plusﬂ Cela
n’invalide pas les conclusions obtenues par cette méthode mais peut conduire & une interpréta-
tion un peu plus subtile : on met alors en évidence avant tout le lien entre épargne et niveau
d’éducation, niveau d’éducation qui n’en demeure pas moins fortement lié au revenu anticipé.

Pour cette approche, on procede en deux temps. Tout d’abord, le revenu disponible courant du
ménage est régressé sur une fonction de 'instrument et sur les indicatrices de tranches d’age.

Y; = a + g(Instrument;) + X;8 + v;

Pour la fonction g, on utilise le diplome de la personne de référence et celui de son conjoint
apres avoir regroupé les diplomes en 5 catégories. Une fois cette régression effectuée, on utilise
les coefficients obtenus pour calculer un revenu prédit pour chaque ménage. Celui-ci sert alors
d’approximation pour le revenu permanent. Par souci de cohérence avec la méthode 1, on procede
aux estimations sur ’échantillon des ménages n’ayant pas eu d’entrée d’argent exceptionnelle.

Méthode 3 : Utilisation des revenus N-1 et N-2

Lorsque des données de panel sont disponibles, il est possible d’utiliser les revenus passés (ou
futurs) et d’en faire la moyenne. L’idée ici est que plus la période considérée est longue et moins
les chocs transitoires de revenu seront corrélés a la moyenne servant a approcher le revenu per-
manent. C’est une méthode employée par exemple par Mayer (1972) et Dynan, Skinner et Zeldes
(2004). Bien qu'intéressante, cette méthode reste peu employée, en raison principalement de la
difficulté d’obtenir des données sur plusieurs années.

L’appariement de 'enquéte Patrimoine avec les déclarations fiscales et la taxe d’habitation
permet d’obtenir les revenus fiscaux de référence des deux années qui précedent ’enquéte pour
97 % des ménages. On utilise cette information en calculant la moyenne de ces revenus sur les
3 années. Friedman (1957) signalait d’ailleurs que 1’horizon de prédiction des ménages semblait
étre d’environ 3 ans

Afin de pouvoir identifier cette moyenne au revenu permanent, on proceéde en deux étapes. Dans
un premier temps, les ménages pour lesquels I’écart absolu entre le revenu fiscal de référence de
Pannée N et la moyenne sur les 3 années est supérieure a 20 % sont exclus. Ils représentent 25 %
de P’échantillon (cf. tableau [I]).

On conserve ainsi les ménages aux revenus stables et pour lesquels identifier le revenu perma-
nent a la moyenne des 3 dernieres années semble donc une approximation raisonnable. Ensuite,

9. Ce serait par exemple le cas si elles avaient une préférence plus élevée pour le futur.
10. “A horizon of about three years seems to have characterized the outlook of consumer units, though it should
be noted that the results are not very sensitive to the length of the horizon”. Nous sommes reconnaissants au
rapporteur anonyme qui a attiré notre attention sur ce passage de Friedman (1957).
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. . . . “4 oyenne . N
Tableau 1 — Distribution du ratio v (revenus fiscaus 20074 2009)
Revenu fiscal 2009

pl0 | p25 pb0 | p75 | p90
-0.24 | -0.09 | - 0.02 | 0.03 | 0.217

Lecture : La variation entre le revenu fiscal 2009 et la moyenne des revenus fiscauz de 2007 a 2009 est inférieure a -24 %
dans 10 % des cas; dans 10 autres pourcents des cas, elle est supérieure a 22 %.

puisque le revenu fiscal n’est pas exactement le revenu disponible du ménage (il manque en
particulier les prestations sociales et, a linverse, 'impdt payé n’est pas déduit), nous faisons
I’hypothese que le rapport entre le revenu disponible 2009 et le revenu fiscal de référence 2009
est le méme pour les deux années précédentes. Cette hypothese est d’autant moins forte que les
ménages conservés sont ceux dont les revenus sont stables. On calcule alors pour chaque ménage
le ratio (revenu disponible 2009)/(revenu fiscal de référence 2009) et la moyenne est multipliée
par ce ratio.

Méthode 4 : Moyenne des revenus instrumentée par le plus haut diplome obtenu
On associe ensuite les approches précédentes. On instrumente la moyenne des revenus fiscaux
par le diplome, en suivant le méme méthodologie que précédemment exposée.

Méthode 5 : Calcul d’un revenu permanent sur la totalité du cycle de vie

Une derniere approche, plus élaborée, consiste a calculer directement un revenu permanent a
partir d’équations de revenus. C’est une méthode utilisée par King et Dicks-Mireaux (1982) puis
améliorée par Lollivier et Verger (1999). Elle permet de lisser le revenu sur la totalité du cycle de
vie. L’approche développée par Lollivier et Verger (1999) est particulierement riche puisqu’elle
prend en compte de nombreux éléments tels que les anticipations des individus sur 1’évolution
complete de leur carriere, les variations de revenu au moment de leur départ a la retraite ou
encore les différences de participation des femmes au marché du travail.

Notre derniere approche s’inspire largement de cette démarche. Nous suivons les principales
préconisations du travail de Lollivier et Verger (1999), tout en modifiant certaines spécifications
et en intégrant de nouvelles sources extérieures de données. Les intuitions de cette méthode sont
assez simples mais elle requiert de nombreuses étapes. Le calcul détaillé est présenté en annexe
On renvoie a Lollivier et Verger (1999) pour une justification explicite des différentes étapes.
Nous en présentons ici les grandes lignes afin d’en expliquer les intuitions.

L’idée de départ est celle du calcul d’un revenu permanent Y? pour chaque individu, défini
comme le flux constant de revenus qui, actualisé, correspond a ’actualisation de la séquence des
revenus pergus au cours de la vie. On généralise ainsi a T périodes (allant du début de la vie
active au déces) le modele a 2 périodes présenté en section 2 On a :

i R;(a)
B ((E0)

YP — t=a1
a2 1
> =
ez T [+ p(1)]

t=a1

ou a représente 1'age, a; I'age d’entrée dans la vie active, ag I'dge de la mort, p(t) le facteur
d’actualisation qui correspond au taux d’intérét réel de I’année ou 'individu a atteint I’dge ¢ et
R;(a) le profil de revenu réel qui dépend de I'age a.
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Pour chaque individu, il est donc nécessaire de calculer les différents éléments de cette définition.

L’age d’entrée dans la vie active a; est directement connu grace a I'enquéte Patrimoine qui
contient un questionnement détaillé sur ’age de fin d’étude, le début de 'activité profession-
nelle, etc. L’age de mort ao est imputé a partir de tables de mortalitéE

Les taux d’intérét retenus afin d’étre représentatifs des rendements des placements des mé-
nages sont ceux calculés par Piketty (2010). Pour la partie future, ils ont été prolongés par le
rendement moyen observé au cours des 20 derniéres années : 6 %[}

A la suite de Payen et Lollivier (1990), le revenu réel R; est décomposé en deux termes :
Ri(a) = s(t).Yi(a).

s(t) correspond a l'indice général des salaires 'année ¢ et permet de tenir compte des évolutions
de niveaux de vie de ’ensemble des salariés au cours d’une année donnée. Il est calculé a partir
de I’évolution du taux de salaire horaire. Enfin, Y;(a) représente le profil de revenu de 'individu
i a ’age a. Il dépend de ’dge de I'individu et retrace I'effet du capital humain et de son évolution
au fil du vieillissement. Il est modélisé par :

InYi(a) = X;B + cla;) + q;i + u;

X; désigne le stock initial de capital humain (diplome, statut social des parents) et son évo-
lution (évolution de carriére, problemes de santé, périodes de chomage de courte ou longue
durée, le statut d’emploi -public ou privé). c(a;) est l'effet de l’égeﬂ on le modélise par une
fonction affine par morceaux (spline) et une indicatrice de départ a la retraite que l'on ins-
trumente ensuite afin de tenir compte d’une possible endogénéité de la décision de départ a la
retraite. ¢; est un terme reflétant I’hétérogénéité inobservéelﬂ et u;; est I'habituel terme d’erreur
aléatoire.

L’estimation est alors faite sur ’ensemble des ménages pour lesquels '’homme est salarié. En
effet, la difficulté de suivre correctement les revenus des indépendants, de distinguer les reve-
nus transitoires des revenus anticipés ou de calculer un indice général de leur niveau de revenu
incite a les exclure de I’échantillon. On est également amené a exclure les ménages complexes
ou d’autres personnes que la personne de référence et son conjoint apportent des ressources
(enfant qui travaille ponctuellement, parent 4gé a domicile, ...) car il n’est pas possible d’estimer
correctement le revenu permanent de ces individus. Ils représentent 10 % de 1’échantillon.

L’6chantillon est stratifié selon le sexe et le niveau relatif d’éducation["] Ceci autorise donc les
estimations & varier en fonction des niveaux relatifs d’éducation et permet d’avoir par exemple
des rendements différenciés des diplomes.

Le calcul de I'équation de revenus des femmes est un peu plus complexe puisqu’il est néces-
saire de tenir compte de la décision de participation au marché du travail et des arréts dus aux

11. On utilise celles de Blanpain et Chardon (2011) qui offrent l'avantage d’étre récentes et de distinguer les
taux de mortalité selon le sexe et 7 catégories professionnelles.

12. D’autres variantes ont été testées sans que cela n’entraine de différences dans nos conclusions (cf annexe .

13. 1l est supposé étre le méme pour tous les individus. Cependant, I'estimation est menée séparément par
niveau relatif d’éducation, ce qui I’autorise a différer selon ces niveaux.

+
iton
Pour cela, il est nécessaire de faire appel a une source de données extérieure afin de calculer le coefficient . On

utilise estimation fournie par Barge et Payen (1982) qui permet de faire varier o en fonction de 'dge.
15. On définit 4 niveaux relatifs d’éducation pour chacune des 4 générations que ’on définit.

.y ~ = . . . .. o2
14. ¢q; est estimé par ¢; = aQ,t(qul est 'estimateur de variance minimale), avec o = ﬁg et Cit = qi + Uiy
b
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enfants. Ceci nous ameéne a considérer différents sous-groupes et a traiter un éventuel biais de
sélection. Pour alléger la présentation, on renvoie le lecteur intéressé a ’annexe Une fois le
revenu permanent des hommes et des femmes estimé, le revenu permanent du ménage est calculé.

Pour chaque membre du ménage, les estimations du revenu permanent sont faites a partir des
données individuelles de la déclaration de revenu. C’est donc un revenu fiscal permanent qui est
calculé pour le ménage. A ce titre, il n’intégre pas les prestations sociales, les revenus du capital
ni les impdts payés et n’est donc pas totalement comparable au revenu disponible du ménage.
Dans un dernier temps, pour obtenir un revenu permanent disponible, ces différents éléments
sont donc imputés (cf. annexe [B).

5 Les résultats

5.1 Les taux d’épargne augmentent avec le revenu courant...

Nous retrouvons les résultats habituels de la littérature empirique (cf. section : le taux
d’épargne médian augmente significativement avec le quintile de revenu courant. Les régressions
présentées ici sont des régressions médianesm ol le taux d’épargne est la variable dépendante et
ou les variables de controéle sont les indicatrices d’appartenance aux quintiles de revenu courant
et d’appartenance aux tranches d’age. Pour faciliter I'interprétation des résultats, les régressions
sont estimées sans constante et en introduisant la totalité des indicatrices d’appartenance aux
quintiles de revenu. Lorsque l'on tient compte de 1’dge, on introduit les indicatrices signalant
que la personne de référence du ménage est agée soit de 40 ans ou moins, soit de 66 ans ou plus.

Si l'on ne tient pas compte de 1'dge (colonne de gauche), le taux d’épargne médian (hors biens
durables) des ménages du deuxiéme quintile de revenulﬂ est de 4,3 %. Il est significativement
plus élevé que le taux d’épargne médian des ménages au revenu inférieur au premier quintile
de revenu. Lorsque ’on controle de I'dge, le taux d’épargne médian des ménages du deuxieme
quintile de revenu dont la personne de référence est dgée de 41 a 65 ans est de 7,9 %. 1l est
significativement plus élevé que le taux d’épargne médian des ménages du premier quintile de
revenu et significativement inférieur a celui des ménages du troisieme quintile de revenu. Les taux
d’épargne médians des derniers quintiles sont également significativement plus élevés que ceux
des quintiles de revenus qui leur sont immédiatement inférieurs. L’effet de ’age s’avere signi-
ficatif : pour les plus jeunes et les plus agés, les taux d’épargne médians apparaissent plus faibles.

Sur les données frangaises de I'enquéte Budget des Familles, Antonin (2009) et Boissinot (2003)
obtiennent des résultats du méme ordre de grandeur, avec des taux d’épargne pour les plus
aisés un peu moins élevés. Hormis la significativité de 1’dge, ces résultats sont également tres
proches de ceux obtenus par Dynan, Skinner et Zeldes (2004). Avec une définition comparable
de I’épargne (revenu moins consommation), ils obtiennent un taux d’épargne médian de - 22,7 %
pour les plus modestes et de + 45,5 % pour les plus aisés. Nos écarts entre taux médians selon
le quintile de revenu courant sont également du méme ordre de grandeur que ceux obtenus par
Bozio, Emmerson, O’Dea et Tetlow (2013) sur données anglaises. Ils estiment un écart entre les
taux d’épargne médians du premier et du deuxiéme quintiles de revenu courant de 19 %, entre
ceux du premier et du troiséme quintiles de 30 %, entre ceux du premier et du quatriéme quin-
tiles de 31 % et entre ceux du premier et du dernier quintiles de 51 %. Nos résultats aboutissent

16. Pour une présentation détaillée des régressions de quantiles, on pourra se référer & D’Haultfoeuille et Givord
(2013).

17. De maniére tout a fait correcte il conviendrait de parler des ménages dont le revenu disponible est compris
entre le premier et le deuxiéme quintiles de revenu. Afin de ne pas trop alourdir la rédaction, nous utiliserons
la terminologie habituellement employée (bien qu’abusive) : on désignera par “les ménages du X ¢ quintile de
revenu”, les ménages dont le revenu est compris entre le (X — 1)é et le X*® quintiles de revenu.
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a des écarts de 24 %, 36 %, 49 % et 61 % et apparaissent donc un peu plus prononcés. Cela dit,
Bozio, Emmerson, O’'Dea et Tetlow (2013) contrélent non seulement de I’dge mais du type de
ménage, ce qui peut conduire naturellement a des écarts moins prononcés que les notres.

Tableau 2 — Epargne et revenu courant (régression médiane)

Quintile 1 —19.5*** —14.4%*
Quintile 2 4.3%°° 7.9%%
Quintile 3  16.7°°° 18.0°°°
Quintile 4  29.4°** 30.7°°°
Quintile 5 41.0°*° 43.9%°°
Age

< 41 —5.1%*
41 a 65 Ref.
> 65 —4.5%**
Num. obs. 4467 4467
Taux d’épargne hors biens durables

HO

Coeff = 0: ™ p < 0.01, “p < 0.05, "p < 0.1
Taux médian pour ¢;> Taux médian pour ¢;—1 : ***p < 0.01, **p < 0.05, *p < 0.1

Lecture : Si I’on ne controle pas de I’age, le taux d’épargne médian des ménages du 2° quintile de revenu est de 4,3 %. Il
est significativement supérieur a celui des ménages du 1" quintile de revenu.

5.2 ... et avec le revenu permanent

Intéressons-nous a présent au lien entre le taux d’épargne et les différentes mesures du revenu
permanent que nous avons mobilisées. Les résultats relatifs aux quatre premieres méthodes sont
présentés dans le tableau [3] Quelle que soit la méthode utilisée, a mesure que 'on s’éleve dans
la hiérarchie des revenus, le taux d’épargne médian augmente significativement. A I’exception
de la spécification (1), les taux d’épargne médians des ménages les moins aisés s’averent positifs
(spécifications 2 et 4) ou nuls (non significativement différents de zéro, spécification 3). Ceci
semble confirmer que la méthode d’exclusion des ménages qui ont eu une entrée d’argent excep-
tionnelle (spécification 1) est un peu fruste et nécessite d’étre prolongée par d’autres méthodes.
L’utilisation du dipléme comme instrument a pour effet de lisser les taux d’épargne et de ré-
duire les écarts. C’est 'effet attendu d’une telle procédure dans la mesure ou 'utilisation seule
du dipléme et de I’age élimine une part importante de la variabilité individuelle.

Le taux d’épargne médian des ménages du cinquiéme quintile dont la personne de référence
est 4gée de 41 & 65 ans passe ainsi d’environ 45 % (spécifications 1 et 3) & 35 % (spécifications 2
et 4). La conclusion n’est cependant pas modifiée et les taux d’épargne continuent d’étre signi-
ficativement croissants avec le revenu permanent. Concernant I’age, les taux d’épargne des plus
agés apparaissent plus faibles tandis que ceux des plus jeunes s’averent non significatifs dans 3
spécifications sur 4.

Sur données microéconomiques frangaises, Antonin (2009) et Boissinot (2003) aboutissent &
des conclusions similaires concernant le lien entre taux d’épargne et revenu permanent bien que
les ordres de grandeurs des résultats apparaissent sensibles aux choix effectués pour I’évalua-
tion du revenu permanent chez Boissinot (2003). Les résultats obtenus pour le Royaume-Uni
par Bozio, Emmerson, O’Dea et Tetlow (2013) en instrumentant par le dipléme aboutissent
aux mémes conclusions que les nétres avec toutefois un gradient des taux d’épargne médians
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beaucoup moins étendu. Pour la période comparable (2007-2009), ils obtiennent un écart de 5
points de pourcentage entre le taux d’épargne médian du premier quintile de revenus et celui
du dernier. Nos écarts sont de 'ordre de 25 a 30 points. Ceci pourrait témoigner du fait que le
cursus scolaire serait un déterminant moins fort de la carriere professionnelle au Royaume-Uni
qu’en France, ou le poids des diplémes est souvent jugé plus prégnant que dans d’autres pays
(cf. par exemple Baudelot et Establet (2009)). Une autre différence notable tient au fort effet
d’age qui apparait dans les estimations de Bozio, Emmerson, O’Dea et Tetlow (2013). Alors que
sur données frangaises les plus de 65 ans affichent des taux d’épargne plus bas que les autres
catégories, les plus de 80 ans affichent chez ces auteurs un taux d’épargne supérieur de 24 points
a celui des 20-29 ans et de 18 points supérieur a celui des 40-49 ans. Cependant, ils controlent
également par le type de ménages et 'année et ne calculent pas les quintiles de revenu par
tranches d’age. Les coefficients relatifs a ces controles n’apparaissent pas dans les tableaux de
régression, ce qui complique les comparaisons et ne les rend pas immédiates.

Cependant, sur données américaines, les résultats de Dynan, Skinner et Zeldes (2004) sont
particulierement proches des nétres. Ils utilisent une méthode légerement différente de celles
présentées ci-dessus qui consiste a régresser directement le taux d’épargne sur le dipléme. Pour
avoir des résultats comparables avec les autres spécifications, ce n’est pas cette méthode qui
est présentée dans la table [3| mais le tableau [4] permet de comparer nos résultats avec ceux de
Dynan, Skinner et Zeldes (2004)@: les taux d’épargne médians qu’ils affichent s’échelonnent de
16 % & 34 % quand ceux que nous obtenons varient de 13 % a 32 %.

Tableau 3 — Epargne et revenu permanent : 1¥7¢5 approches

(1) (2) (3) (4)

Sans entrée  Instrumentation Moyenne revenus Moyenne revenus fiscaux

argent except. par dipléme fiscaux instrumentée diplome
Quintile 1 —14.4%** 4.2 3.3 11.2%**
Quintile 2 8.2°°° 7.6 13.8°°¢ 14.7
Quintile 3 18.0°°¢ 23.3°%°° 23.5%°° 24.9%°°
Quintile 4 31.3°°¢ 29.6°%°° 33.2°°¢ 30.4°°¢
Quintile 5 44.0°° 34.2°¢ 41.6°** 35.8¢°
Age
<41 —5.1** —-3.7 —-3.0 -3.3
41 a 65 Ref. Ref. Ref. Ref.
> 65 —4.7* —8.0*** —9.8%** —10.0***
Num. obs. 4361 4361 3220 3220
Taux d’épargne hors biens durables
HO

Coeff = 0: ™p < 0.01, “p < 0.05, "p < 0.1
Taux médian pour ¢;> Taux médian pour g;j—1 : ***p < 0.01, **p < 0.05, *p < 0.1
Echantillon : ménages sans entrée d’argent exceptionnelle

Lecture : Si 'on se restreint aux ménages sans entrée d’argent exceptionnelle, le taux d’épargne médian des plus aisés est
de 44 %. 11 est significativement supérieur & celui des ménages aux revenus moins élevés. Le taux d’épargne médian des
ménages les plus aisés est de 41,6 % si I'on prend comme mesure du revenu permanent la moyenne sur 3 ans des revenus
du ménages.

Ces résultats sont obtenus sur tout 1’échantillon, quelle que soit la profession exercée par la
personne de référence du ménage, qu’elle soit salariée, salariée retraitée, indépendante ou in-

18. On compare ici les résultats du tableau [4] avec ceux de la premiére colonne du tableau 6 de Dynan, Skinner
et Zeldes (2004) ou la méthode de calcul de I’épargne est identique & la notre.
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Tableau 4 — Epargne et dipléme de la personne de référence du ménage

Tous Salariés
uniquement

Aucun dipléme 12.9*** 14. 7
Brevet, BEPC, CEP  15.7°°° 15.5°°°
Bac, BEP, CAP 22.0°** 21.9%°*
Bac +2 a +4 25.4° 26.4°°
>Bac +4 31.8° 33.5°
Age
<41 —7.8%* —6.8%**
41 a 65 Ref. Ref.
> 65 —-0.3 0.6
Num. obs. 4361 3253
HO

Coeff =0 : " p < 0.01, "p < 0.05 "p<0.1
Taux médian pour diplome;> Taux médian pour diplome;_1 : **°*p < 0.01, **p < 0.05, *p < 0.1

Echantillon : ménages sans entrée d’argent exceptionnelle

Lecture : Le taux d’épargne médian des ménages ol la personne de référence a pour plus haut diplome un diplome de niveau
Bac +2 a Bac + 4 est de 25,4 %. 1l est significativement supérieur (au seuil de 10 %) & celui des ménages ou la personne
de référence a pour plus haut diplome un baccalauréat, un BEP ou un CAP.

dépendante retraitée. Mais les revenus des indépendants sont réputés étre moins bien mesurés
et leur comportement d’épargne pourrait s’avérer difficile a évaluer. Nous avons donc répliqué
nos estimations en nous restreignant aux ménages dont la personne de référence est salariée ou
salariée retraitée (cf. tableau |5 colonnes (1) a (4)). Nos conclusions ne s’avérent pas sensibles a
cette restriction et on continue d’observer que le taux d’épargne médian augmente significative-
ment avec les quintiles de revenu permanent.

Les résultats précédents ou on s’est restreint aux salariés et anciens salariés offrent un second
avantage : ils sont plus facilement comparables avec ceux obtenus par le calcul du revenu per-
manent sur la totalité du cycle de vie. La colonne (5) du tableau |5| correspond & la régression du
taux d’épargne sur les quintiles du revenu permanent calculé sur la totalité du cycle de vie (cf.
section 4| et annexe [B| pour plus de détails sur les calculs). Cette nouvelle méthode aboutit & une
conclusion identique aux précédentes. Chacun des taux d’épargne médian est significativement
plus élevé que celui du quintile de revenu permanent immédiatement inférieur. Les différents
résultats sont illustrés par le graphique [3
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Tableau 5 — Ensemble des estimations (salariés et anciens salariés)

(1)

Sans entrée

(2)

Instrumentation Moyenne revenus

3)

(4)

Moy. rev. fisc.

()

Revenu permanent

argent except. par diplome fiscaux instrumentée diplome sur cycle de vie

Quintile 1 —13.8%** 2.8 4.2 9.7** 0.0
Quintile 2 8.9%°° 9.0 14.8°%°¢ 16.6° 16.7°°°
Quintile 3 18.7°°° 22.2°%°° 23.0°°° 24.3°%°° 23.9%°°
Quintile 4 31.4°°° 30.4°°° 32.8°°° 30.6°¢ 30.1°¢
Quintile 5 41.7°°° 34.9°° 39.3°°° 35.2°¢ 40.6°°°
Age

<41 —4.0* -3.0 2.7 -3.1 0.9
41 & 65 Ref. Ref. Ref. Ref. Ref.
> 65 —3.8%* —b5.5*** —7.0%** —7.8%%* —-3.9*
Num. obs. 3253 3253 2496 2496 2074

Taux d’épargne hors biens durables
Echantillon : Salariés ou salariés retraités
HoO

Coeff =0: ""p<0.01, "p<0.05 p<0.1

Taux médian pour ¢;> Taux médian pour g;_1 :

***p < 0.01, **p < 0.05, °p < 0.1

Lecture : Sil’on se restreint aux ménages sans entrée d’argent exceptionnelle ol la personne de référence est ou a été salariée,
le taux d’épargne médian des plus aisés est de 41,7 %. Il est significativement supérieur & celui des ménages aux revenus
moins élevés. Le taux d’épargne médian des ménages les plus aisés est de 39,3 % si ’on prend comme mesure du revenu
permanent la moyenne sur 3 ans des revenus du ménages.

Graphique 3 — Taux médians en fonction du quintile de revenu permanent

45

35

7
’ Quintile 2

Quintile 3 Quintile 4

Quintile 5

= (= Sans entrée argent except,

Moyenne revenus fiscaux

=== nstrumentation par diplome

=+ {** Moyenne reyv, fisc, instrumentée dipléme

=& -Revenu permanent sur cycle de vie

Echantillon : Salariés ou salariés retraités
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6 Conclusion

Gréce a I'enquéte Patrimoine 2010 et au nouveau module d’interrogation sur la consommation
des ménages, nous avons pu associer 5 méthodes pour apporter un nouvel éclairage sur un débat
ancien et parfois controversé. Ces différentes méthodes aboutissent toutes a la méme conclusion :
les ménages aux revenus permanents les plus élevés épargnent une part plus importante de leurs
revenus que les ménages plus modestes.

Ces résultats sont cohérents avec ceux déja obtenus par les quelques travaux existants sur don-
nées frangaises ainsi qu’avec la majorité des études sur données étrangeres. Cependant, certaines
études (essentiellement sur données américaines) ont parfois conclu & absence d’un tel lien entre
taux d’épargne et revenu permanent.

Ces différences de conclusion pourraient refléter des différences nationales bien plus que des
différences d’approches ou de données utilisées. Cet argument est cohérent avec Bozio, Emmer-
son, O'Dea et Tetlow (2013) qui, a partir de différentes méthodes et données, concluent sur
données anglaises & des résultats identiques aux notres mais retrouvent sur données américaines
I’absence de lien entre taux d’épargne et revenu permanent déja commentées par Gustman et
Steinmeier (1998) et Venti et Wise (1998). Ce ne serait donc pas tant les données, les périodes,
les générations étudiées ni les méthodes employées qui seraient & l'origine de différences dans
les résultats obtenus mais bien les spécificités nationales qui induiraient des comportements
d’épargne différents : des différences concernant la confiance en ’avenir ou dans la volonté de
transmettre un patrimoine a ses descendants jouent probablement un réle important dans la
maniere dont les ménages anticipent leur vieux jours et épargnent en conséquence.
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A Imputation de la consommation

A.1 Le calcul de la consommation des ménages, une innovation de ’enquéte
Patrimoine 2010

Pour imputer la consommation, nous nous appuyons sur le module secondaire de I’enquéte Patri-
moine consacré a la consommation. Ce module a été soumis & un tiers de I’échantillon sélectionné
aléatoirement parmi les répondants. Ces ménages ont répondu a un questionnaire (cf. graphique
, décrivant leur consommation au cours de I’année écoulée. Grace a ce questionnaire, nous
disposons de la consommation mensuelle moyenne de ces ménages sur trois postes tres précis :
la consommation alimentaire & domicile, la consommation alimentaire hors domicile, et les dé-
penses régulieres (ezpenditures regularly billed) en termes de chauffage, eau, téléphone... Les
ménages doivent également dire s’ils ont engagé ou non des dépenses régulieres sur des postes
précis (habillement, transport en commun, transport individuel, culture, etc.).

Graphique A.1 — Le module consommation de I’enquéte Patrimoine 2010

|M{H}ULESE03N]}.-\.IRF.1 - HABITUDES DECONSOMMATION |
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Aun cours des 12 derniers mois, votre ménage a<t-il en des dépenses réguliéres pour : Ouif Non
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- d'autres formes de loisir DEPREGS
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Il est possible de calculer la consommation totale a partir de ces postes de consommation car ils
s’averent représentatifs de la consommation totale. En effet, Browning, Crossley et Weber (2003)
montrent qu’il n’est pas nécessaire d’interroger les ménages suivant une liste exhaustive de leurs
dépenses de consommation pour estimer correctement leur consommation totale si on dispose
par ailleurs de données completes permettant un étalonnage. Si I’on suppose que la dépense pour
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un bien de consommation x; suit une spécification linéaire de la courbe d’Engel :
T = a; + Bz +u;

ol z est la dépense totale de consommation, et u; un résidu. A condition que pour chaque
bien z;, le coefficient 3; soit non nul (c’est-a-dire que I'hypotheése d’Engel soit vériﬁéeE[), il est
possible d’écrire, pour B biens et pour un jeu de pondérations arbitraire (w1, ..., wy) :

B
(0% w w ws
r=-(3 a%%) + éml ot sz — (3 )

Cette équation peut alors s’estimer par MCO. Pour ce faire, nous utilisons les données de 1’en-
quéte Budget de Famille 2006, pour laquelle nous disposons de données précises sur les dépenses
de consommation engagées par les ménages vivant en France, selon une nomenclature recom-
mandée par Eurostat, la nomenclature COICOP-HBS. Cette nomenclature nous permet de re-
constituer les postes de dépenses décrits dans le module secondaire de I’enquéte Patrimoine, de
sorte que nous obtenons une équation estimante de la consommation totale (hors biens durables)
a partir de ’enquéte Budget de Famille, que nous pouvons appliquer a ’enquéte Patrimoine.

Nous excluons en effet la consommation en biens durables de I’estimation pour plusieurs rai-
sons : tout d’abord, la cohérence avec le concept de patrimoine dans I’enquéte veut que les biens
durables soient considérés comme du patrimoine, et donc comptabilisés en épargne, et non en
consommation. Par ailleurs, Browning et Crossley (1999) montrent que la consommation en
biens durables des ménages est beaucoup plus sensible aux chocs conjoncturels sur le revenu que
ne ’est la consommation en biens non durables. Enfin, nous excluons également de la consomma-
tion les dépenses en service d’intermédiation financiére, ainsi que les primes d’assurance payées
par les ménages.

Les postes utilisés pour I’estimation de la consommation totale sont la consommation alimen-
taire a domicile, hors domicile ainsi que les dépenses réguliéres en eau, chauffage, etc. Pour
améliorer le caractere prédictif de ’équation et ne pas se contraindre a une spécification trop
paramétrique, nous adoptons une spécification avec un polynéme de degré 3. De plus, nous ajou-
tons dans 1’équation les huit indicatrices de dépenses régulieres, que nous reconstruisons dans
I’enquéte Budget de Famille en faisant I’hypotheése que la régularité de la dépense est corrélée
avec le montant de cette dépense. Ainsi, la moitié des ménages interrogés déclarent dans ’en-
quéte Patrimoine avoir réalisé des dépenses régulieres pour ’habillement, ce qui nous conduit a
attribuer aux 50 % des ménages réalisant les dépenses en matiere d’habillement les plus élevées
dans I'enquéte Budget de Famille la valeur 1, et aux autres la valeur 0. L’équation obtenue a
partir de 'enquéte Budget de Famille a un caractére prédictif satisfaisant, puisque le R? ajusté

s’éleve a 0,78 (cf. tableau |A.1)).

Enfin, comme nous estimons le logarithme de la consommation, et non la consommation, nous
devons tenir compte du résidu de I’équation d’imputation, par exemple grace a un terme cor-
rectif. Sous I'hypothése que les résidus suivent une loi normale A(0,0?), il faut multiplier la
valeur prédite par exp(";). Une autre solution, que nous avons adoptée ici et qui nous permet
de résoudre un éventuel probleme d’hétéroscédasticité des résidus, est d’attribuer par hot-deck
stratifié les résidus calculés a partir de Budget de Famille. La stratification adoptée se base sur
les quartiles de consommation des trois postes détaillés (alimentation & domicile, alimentation
hors domicile et charges régulieres), ce qui permet d’attribuer des résidus pour des profils de

19. Sur la pertinence des courbes d’Engel sur données frangaises, on pourra se référer a Clerc et Coudin (2010)
qui confirment que la consommation alimentaire suit une courbe d’Engel a partir des enquétes Budget des Familles
de I'Insee 1976 a 2006.
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consommation proches.

Plusieurs concepts de consommation ont été estimés. Hors biens durables, la consommation
englobe, selon la nomenclature COICOP-HBS, les postes suivants :

— produits alimentaires et boissons non alcoolisées (01)

— boissons alcoolisées, tabacs et stupéfiants (02)

— articles d’habillement et chaussures (03)

— logement, eau, gaz, électricité et autres combustibles (04)

— biens et services pour l’entretien courant du logement (056)

— services médicaux et de santé (06)

— transport (07) a exception d’achat de véhicules (071)

— communications (08)

— services sportifs, récréatifs et culturels (094), édition, presse, papeterie (095), voyages a

forfait (096), autres dépenses de loisir (097)

— enseignement (10)

— hotel, restaurant, café (11)

— autres biens et services (12)

A.2 Qualité de 'imputation de la consommation totale

Le modele estimé sur les données de 'enquéte Budget de Famille se révele avoir un pouvoir
prédictif élevé (R? = 0,78, cf. tableau [A.1)). Ce résultat est comparable & ceux obtenus par
Browning, Crossley et Weber (2003) sur données italiennes et canadiennes (entre 56 % et 79 %).

Tableau A.1 — Pouvoir explicatif du modele

R2
Modele total | 0,78
Tq 0,39
Ty 0,36
Ty 0,32
(1,,..1,,) | 0,48

En 2009, les comptes nationaux chiffrent les dépenses de consommation finale effectuées par
les ménages & 1 058 milliards d’euros courants (base 2005). A ce chiffre il faut soustraire les
dépenses en consommation de biens durables qui s’élevent & 99 milliards sur la méme période.
De la méme maniére, les comptes nationaux recensent les services d’assurances payés par les mé-
nages (36 milliards), les services d’intermédiation financiére indirectement mesurée ou SIFIM (13
milliards) et imputent un service de logement pour les ménages propriétaires de leur résidence
principale (151 milliards). En retranchant ces dépenses, qui ne sont en principe pas déclarées
dans les enquétes Patrimoine et Budget de Famille, les dépenses de consommation restantes
s’élevent selon la comptabilité nationale a 759 milliards d’euros sur le champ de ’ensemble des
ménages (y compris ceux vivant en collectivités).

Apres imputation dans I’enquéte Patrimoinelﬂ de la consommation hors biens durables, nous
chiffrons les dépenses de consommation hors biens durables a 754 milliards d’euros. Ce chiffre
est établi sur les 4 519 ménages répondant au module secondaire consacré a la consommation.

20. Le champ de ’enquéte Patrimoine est celui des ménages ordinaires.
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Le recouvrement de la consommation dans ’enquéte Patrimoine est par conséquent de ’ordre

de 90 % (cf. tableau |A.2)).

Tableau A.2 — Mesure de la consommation et du revenu disponible moyens en 2009 dans les
comptes nationaux et I’enquéte Patrimoine 2010

Consommation Revenu
moyenne disponible moyen
Comptabilité nationale 38 200 45 700
Dont : biens durables 3 600 -
loyers imputés 5 500 5 500
services d’assurances 1 300 1 600
SIFIM 500 500
Consommation hors biens 27 400 38 100
durables concept Patrimoine
Consommation hors biens 24 500 34 600
durables dans enquéte Patrimoine
Taux de recouvrement 90 % 91 %

Note : SIFIM : Service d’Intermédiation Financiére Indirectement Mesurés. Par ailleurs, la ligne “Services
d’assurance” correspond aux montants moyens par ménage de dépense de services d’assurance d’une part et
de revenus de la propriété distribués aux assurés. Pour résoudre les problémes de valeurs aberrantes, nous
avons exclu de ’échantillon environ 300 ménages qui présentent un niveau de consommation plus de deux

fois supérieur a ses revenus annuels, ou un revenu disponible annuel trop faible (moins de 2 000 €).

Il est également possible de vérifier que les taux d’épargne obtenus pour les différents concepts
sont tres proches de ceux des comptes nationaux (cf. tableaux et . Rappelons que nous
intégrons les loyers imputés a notre analyse afin de prendre en compte le fait que les ménages
propriétaires de leur résidence principale se fournissent a eux-méme un service@

Tableau A.3 — Comparaison des taux d’épargne (%)

Comptes nationaux 28,7 25,2 | 19,5 17,1
Enquéte Patrimoine 29,1 25,8 | 20,4 17,7
Loyers imputés Non Oui | Non Oui
Biens durables Non Non | Oui Oui

Taux d’épargne hors primes d’assurance et hors SIFIM

Enfin, on présente ici la distribution de la consommation hors biens durables (c¢f. graphique
les distributions des trois autres concepts de consommation communs aux enquétes Patrimoine
et Budget des Familles (c¢f. graphiques|A.3] [A.4let [A.5]). On peut constater que les mesures (en €
constants 2009) sont tres proches

21. Les loyers imputés pour les propriétaires sont donc a la fois ajoutés a leur consommation et a leur revenu.

22. Les taux d’épargne mesurés par la Comptabilité Nationale sont évalués sur ’ensemble des ménages, alors
que les taux calculés sur l'enquéte Patrimoine portent sur les ménages ordinaires. Les ménages ordinaires ont
tendance a avoir un taux d’épargne légerement supérieur a celui de ’ensemble des ménages.
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Graphique A.2 — Distributions comparées des consommations hors biens durables observée dans

Budget de Famille et imputée dans Patrimoine
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Graphique A.3 — Distribution de I’alimentation a domicile
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Nous nous intéressons ensuite & la variance propre a I'imputation de la consommation
nant les hypotheses d’estimation du modele, nous supposons que les parametres de 1’équation

estimante suivent une loi normale dont le processus d’estimation nous fournit les parametres.
Ainsi, il nous est possible de répliquer un grand nombre de fois I'imputation de consommation,

en tenant compte non seulement de I'aléa contenu dans le résidu, mais également de ’aléa propre

a Destimation des parametres. Le graphique [A.6] représente ainsi la fenétre globale dans laquelle
évoluent les quantiles de I'estimation lorsqu’on étudie un échantillon de 1 000 imputations. Au

total, nous constatons que la variabilité de ’estimation est tres faible. Le coefficient de varia-
tion calculé sur la consommation moyenne s’éleve a 0,7 %. C’est également ce que confirme
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Graphique A.4 — Distribution de I'alimentation hors domicile
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le graphique pour lequel la distribution de la consommation évolue dans une bande assez
étroite.

Enfin, afin d’établir des variantes de calcul plus proches des concepts de la comptabilité nationale,
nous imputons une composante en biens durables pour la consommation des ménages dans
I’enquéte. La méthodologie d’imputation est présentée dans la section suivante.

A.3 Imputation d’une part de biens durables

Nous disposons ici de la consommation hors biens durables. Il est possible d’imputer une consom-
mation de biens durables dans I’enquéte Patrimoine. La premiere solution serait d’inclure les
biens durables dans la modélisation et d’estimer une équation pour imputer la consommation
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Graphique A.6 — Variance de la consommation imputée
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comprenant les biens durables. Cependant, on a vu plus haut que cette solution allait a ’en-
contre de la spécificité de la consommation de biens durables. De fait, cette modélisation est
beaucoup plus malaisée que ne I’est celle de la consommation hors biens durables. En particulier,
le pouvoir explicatif du modele s’avere significativement inférieur a celui obtenu précédemment.
La solution retenue consiste alors a attribuer un montant forfaitaire de consommation en biens
durables aux ménages, en fonction de leur patrimoine résiduel. L’idée sous-jacente est que les
ménages consomment une quantité proportionnelle au stock de biens durables qu’ils possedent.
En notant Szd le stock de patrimoine résiduel détenu par le ménage 7 et N le nombre total de
ménages, on calcule w? la consommation en biens durables du ménage i de la facon suivante :

d Sy al d
T
dz%

xi = N
Zk:l Slc k=1

et on mesure la consommation en biens durables 1, x¢ grice aux comptes nationaux. Cette
solution présente ’avantage d’améliorer le taux de recouvrement de la consommation, puisque
la consommation des ménages en biens durables est par construction calée sur les comptes
nationaux.
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A.4 Robustesse : les taux d’épargne avec biens durables

Tableau A.4 — Epargne et revenu courant avec et sans biens durables

Quintile 1 —19.5%* 281" —14.4*** —23.2%**
Quintile 2 4.3 —2.5°%° 7.9%° —1.2%°°
Quintile 3 16.7°°° 8.0 18.0°°° 10.8°°°
Quintile 4 29.4°°° 21.2°°° 30.7°°° 23.6°°°
Quintile 5 41.0°°° 33.6%°° 43.9°°° 36.5%°°
Age

< 41 —5.1** —4.4*
41 to 65 Ref. Ref.
> 65 —4.5%* b7
Biens durables Non Oui Non Oui
Num. obs. 4467 4467 4467 4467

*

**p < 0.01, p < 0.05 p<0.1

Tableau A.5 — Epargne et revenu permanent : 1°7* approches, avec et sans biens durables

Sans entrée Instrumentation | Moyenne revenus Moy. rev. fisc.
argent except. par diplome fiscaux intrum. dipléme

Quintile 1 —14.4"* —23.0"** 4.2 -0.5 3.3 -1.7 11.2%% 5.4
Quintile 2 8.2 —1.0%°° 7.6 —0.8 13.8°°° 4.5 14.7 8.0

Quintile 3 18.0°** 10.9%°¢ | 23.3°°°  17.0°%* | 23.5%°**  13.7°°° 24.9%%° 19.1°°°
Quintile 4 31.3°°® 24.5%%° | 29.6°°° 21.0° 33.2°°%  25.4°°° 30.4°°° 22.1
Quintile 5 44.0°°° 36.6°%° 34.2°¢ 25.8%% | 41.6°°°  34.2°°° 35.8%%¢ 27.7°°

Age

<41 —5.1** —4.5* —-3.7 —5.0* -3.0 —-1.0 -3.3 —3.8
41 a 65 Ref. Ref. Ref. Ref. Ref. Ref. Ref. Ref.
> 65 —4.7%  —6.1%* | =8.0"**  —9.3*" | —9.8* —10.5"* | —10.0"** —12.1***
Num. obs. 4361 4361 4361 4361 3220 3220 3220 3220
HO

Coeff = 0: ™ p < 0.01, “p < 0.05 "p<0.1
Taux médian pour ¢;> Taux médian pour g;j—1 : **°*p < 0.01, **p < 0.05, *p < 0.1
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Tableau A.6 — Epargne et revenu permanent :
(Salariés uniquement)

1éres

approches, avec et sans biens durables

Sans entrée

Instrumentation

Moyenne revenus

Moy. rev. fisc.

argent except. par diplome fiscaux intrum. diplome
Quintile 1 —13.8"*  —20.9"** 2.8 —4.2 4.2 -0.8 9.7 4.5
Quintile 2 8.9 —0.8°°° 9.0 —-0.2 14.8° 4.8 16.6° 7.8
Quintile 3 18.7°°° 12.3%°° | 22.2°°°  15.3°°° | 23.0°°* 15.0°°° | 24.3°°* 16.8°°°
Quintile 4 31.4°°° 23.5%%% | 30.4°°* 22.1°°* | 32.8°** 25.3°** | 30.6°*° 23.0°*°
Quintile 5 41.7°°° 35.5°%°° 34.9°° 27.5% | 39.3°°*° 32.6°** | 35.2°° 27.5%¢
Age
<41 —4.0* —4.3* -3.0 -3.5 —2.7 —-1.3 -3.1 -3.3
41 a 65 Ref. Ref. Ref. Ref. Ref. Ref. Ref. Ref.
> 65 —3.8%* —4.8% | =55 —6.2%* | —T7.0%* 7.3 | —7.8"F  —9.0"**
Num. obs. 3253 3253 3253 3253 2496 2496 2496 2496
Biens durables Non Oui Non Oui Non Oui Non Oui

HO

Coeff =0 : "p < 0.01, ™p < 0.05, "p<0.1

Taux médian pour g;> Taux médian pour g¢j—1
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B Un calcul du revenu permanent sur la totalité du cycle de vie

B.1 Principes généraux de I’estimation et estimations pour les hommes

La démarche adoptée ici est largement inspirée de Lollivier et Verger (1999), travail qui prend
la suite et améliore la méthodologie de King et Dicks-Mireaux (1982). Nous avons globalement
suivi les différentes préconisations et étapes du calcul présentées dans cet article, tout en modi-
fiant certaines spécifications et en intégrant de nouvelles sources extérieures de données. Nous
présentons ici les étapes de cette démarche et les principales justifications. Le lecteur intéressé
par des précisions supplémentaires sur les justifications de cette démarche pourra se référer a
Lollivier et Verger (1999) et King et Dicks-Mireaux (1982).

Cette méthode consiste & calculer un revenu permanent Y* pour chaque individu, défini comme
le flux constant de revenu qui, une fois actualisé, correspond a 'actualisation de la séquence des
revenus pergus au cours de la vie@ soit :

i _ R;i(a)
= [T+ ()]
vP _ ai t=ay 1
= T+ o)

t=a1

ou a représente 1'age, a1 'dge d’entrée dans la vie active, ag dge de la mort, p(t) le facteur
d’actualisation qui correspond aux taux d’intérét réels de année t et R;(a) le profil de revenu
réel qui dépend de I'age a.

Plusieurs éléments de cette définition nécessitent d’étre calculés.

L’age d’entrée dans la vie active a; est directement connu grace a I’enquéte Patrimoine qui
contient un questionnement détaillé sur I’dge de fin d’étude, le début de I'activité professionnelle,
etc. Conformément aux préconisations de Lollivier et Verger (1999), pour les individus qui ont
commencé a travailler avant ’age de 20 ans, nous ne retenons que la partie de la carriere profes-
sionnelle & partir des 20 ans. Le but d’une telle restriction est d’éviter de prendre en compte des
parties de la carriére professionnelle (petits boulots, jobs d’été, ...) qui ne sont pas représentatifs
de la vraie carriére professionnelle.

L’age de mort ay est imputé a partir de tables de mortalité (cf. graphiques. Nous utilisons
celles de Blanpain et Chardon (2011). Ces tables sont récentes et différenciées selon le sexe et
la catégorie professionnelle. 7 catégories professionnelles sont distinguées : agriculteurs, artisans
commercants et chefs d’entreprises, cadres et professions intellectuelles supérieures, professions
intermédiaires, employés, ouvriers, inactifs.

Les taux d’intérét p(t) retenus afin d’étre représentatifs des rendements des placements des
ménages sont ceux calculés par Piketty (2010) (Graphique [B.2). Pour la partie future, ils ont
été prolongés par le taux de rendement réel moyen observé au cours des 20 dernieres années :

6 %

23. On généralise ainsi & T périodes (allant du début de la vie active au déces) le modele & 2 périodes présenté
en section
24. D’autres variantes ont été testées (en particulier I'utilisation d’une série longue des taux de rendement réels
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Graphique B.1 — Ages de mort imputés
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Le salaire réel R; est décomposé en deux termes : R;(a) = s(t).Y;(a).

s(t) correspond a l’indice général des salaires 'année ¢ et permet de tenir compte des
évolutions de niveaux de vie de I’ensemble des salariés au cours d’une année donnée (cf. gra-
phique [B.3)). Pour s(t), en suivant Lollivier et Verger (1999), nous avons utilisé 1’évolution du
taux de salaire horaireEl Pour la période de 1956 a 2009, c’est I'indice du taux de salaire horaire
qui été retenum Pour la période précédente, pour laquelle le taux de salaire horaire n’existe

des OAT & 10 ans) sans que cela n’entraine de différences dans nos conclusions : les niveaux d’épargne estimés
varient légérement en fonction du choix de la série ou de la maniere dont on la prolonge pour le futur mais la
significativité des écarts entre les taux médians d’épargne par quintile de revenu permanent n’est pas modifiée. Ceci
nous semble principalement di au fait que nos calculs des quintiles de revenu permanent se font par génération
(tranche d’age) et que les changements de séries de taux sont plus de nature & modifier les classements relatifs
entre les différentes générations que ceux au sein d’'une méme génération.

25. On néglige les variations de la durée travaillée.

26. Le “taux de salaire horaire ouvrier” existe depuis 1956. Il a été étendu a ’ensemble des salariés du secteur
privé en 1986 en tant que “taux de salaire horaire”.
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pas, les évolutions de salaires réels moyens sont calculées a partir des travaux de Carre, Dubois
et Malinvaud (1972) qui portent sur la croissance frangaise et concluent a4 une hausse annuelle
du salaire réel moyen de 0,35 % par an entre 1896 et 1929 et de 0,45 % entre 1929 et 1957.
Pour le futur, au vu des évolutions récentes, on a retenu une progression annuelle de 0,5 %.
D’autres variantes ont été testées (0 %, 1 % et 2 %) sans que cela n’influe significativement sur
les résultats.

Graphique B.3 — Evolution annuelle du salaire réel moyen
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Yi(a) représente le profil de revenu de l’individu ¢ a 'dge a (cf. par exemple Payen et
Lollivier (1990)). Il dépend de I’age de l'individu et retrace l'effet du capital humain et de son
évolution au fil du vieillissement. On le modélise par :

InYi(a) = Xif + c(ai) + q; + u;

X; désigne le stock initial de capital humain (diplome, statut social des parents) et son évo-
lution (évolution de carriere, problemes de santé, périodes de chomage de courte ou longue
durée, le statut d’emploi - public ou privé).

c(a;) est leffet de 1'age (supposé le méme pour tous les individus, il varie avec le niveau re-
latif d’éducation). Afin d’éviter une spécification trop contraignante et linéaire, on le modélise a
I’aide d’une fonction affine par morceaux (spline) et d’une indicatrice de départ a la retraite. La
fonction spline est spécifiée avec un neeud tous les 10 ans jusqu’a 50 ans, puis elle est supposée
constante (cf. graphique . Cela revient a faire 'hypothése que les revenus sont stables a
partir de 50 ans et que seule la retraite a un effet significatif sur les revenus aprées cet age.

¢; est un terme reflétant 'hétérogénéité inobservée. Avec des données en coupe, il n’est évidem-
ment pas possible d’identifier séparément ¢; et u; ;. Une méthode consiste a utiliser le fait que,
si 'on suppose que g; suit une loi N(0,04) et u;+ une N(0,0,), alors I'estimateur de variance
minimale de g; est : ¢; = ag{;t avec o = agj-igag et Gt = ¢ + Uiy

Le calcul de cet estimateur nécessite de faire appel a une source de données extérieure pour
pouvoir calculer le coefficient a. On utilise I'estimation fournie par Barge et Payen (1982) qui
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Graphique B.4 — Effet de I'dge et fonction spline
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ont calculé a en fonction de I’age.

Enfin, le dernier terme, u; ¢, est le terme d’erreur aléatoire.

Restriction de ’échantillon aux salariés

L’estimation est faite sur 'ensemble des ménages ot ’homme est salarié (ou est retraité apres
avoir été salarié). Il est en effet difficile de suivre correctement les revenus des indépendants, et
particulierement de distinguer ce qui releve de revenus transitoires de ce qui reléve des revenus
anticipés. Calculer un indice général de leur niveau de revenu en fonction des années s’avere
également ardu. Tout ceci conduit a les exclure de l’échantillon@ On est également amené a ex-
clure les ménages complexes ou d’autres personnes que la personne de référence ou son conjoint
apportent des ressources (enfant qui travaille ponctuellement, parent 4gé a domicile, ...) car il
n’est pas possible d’estimer correctement le revenu permanent de ces autres individus. Ces cas
représentent 10 % de 1’échantillon.

L’échantillon est alors stratifié selon le sexe et le niveau relatif d’éducation. Quatre niveaux
relatifs d’éducation sont définis pour chacune des quatre générations retenues (Tableau .
Ceci permet d’avoir des équations de salaire plus riches car les estimations peuvent alors varier
en fonction des niveaux relatifs d’éducation. Cela autorise, par exemple, des rendements diffé-
renciés du diplome.

Tableau B.1 — Niveaux relatifs d’éducation

Age de fin d’étude
Génération | Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Niveau 4
< 35 ans <18 19 & 20 21 & 22 > 23
36 & 45 ans <18 19 20 & 22 > 23
46 a 55 ans <16 17 & 18 19 & 20 > 21
> 56 ans <14 15 & 16 17 & 18 > 19
Parts
31 % 19 % 21 % 29 %

27. Ici encore nous suivons les préconisations de Lollivier et Verger (1999). Ceci implique, comme on le verra,
de faire une hypothese de stabilité du statut de salarié de ’homme et de la structure familiale (vie en couple et
nombre d’enfants) qu’il ne serait possible de reladcher qu’au prix d’imputations aléatoires.
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La possibilité que la décision de départ a la retraite dépende du revenu et soit donc endogene
doit étre prise en compte. Pour cela, on instrumente I'indicatrice de départ & la retraite par le fait
d’avoir plus de 60 ans. En effet, dans la tres large majorité des cas, il est nécessaire d’attendre 60
ans pour pouvoir faire valoir ses droits a la retraite@ Il s’agit donc d’une variable reflétant un
dispositif légal. Le fait d’avoir 60 ans est tres corrélé a la possibilité et a la décision de partir a la
retraite (Graphique et n’a d’effet sur le revenu que par ’entremise du départ a la retraite.
C’est donc une variable qualifiée pour étre un instrument. L’instrumentation s’effectue selon une
procédure classique de doubles moindres carrés. Les résultats de la régression de deuxiéme étape
sont présentés dans le tableau [B7]

Graphique B.5 — Probabilité cumulée de départ a la retraite en fonction de 1’dge (hommes)
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Enfin, pour les actifs, il est nécessaire d’imputer un age de départ a la retraite. Pour cela, nous
utilisons le modele de durée semi-paramétrique de Cox afin de prendre en compte les détermi-
nants du revenu et les variations dues a I’age. Puisque ces estimations sont faites a partir de
départs en retraites avant 2009, nous intégrons les changements législatifs qui vont intervenir
pour les individus qui ne sont pas encore retraités, en rajoutant a I’dge d’ouverture des droits
initialement estimé 1 an ou 2 ans en fonction de la génération (Graphique .

B.2 Estimations pour les femmes

Le calcul de I’équation de revenus des femmes est un peu plus complexe puisqu’il est nécessaire
de tenir compte de la décision de participation au marché du travail et des arréts dus aux enfants.
Ceci nous ameéne a considérer différents sous-groupes : celui des femmes qui travaillent ou qui sont
retraitées et ont précédemment travaillé (Groupe 1), celui des femmes qui ont déja travaillé mais
ne travaillent pas au moment de ’enquéte (Groupe 2) et celui des femmes qui n’ont jamais tra-
vaillé (Groupe 3). La tres grande majorité des femmes travaille ou a déja travaillé (Tableau .

28. 11 s’agit de la législation au moment de I’enquéte. Depuis, cet dge d’ouverture des droits a été porté a 62
ans.
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Graphique B.6 — Ages de départ & la retraite imputés (hommes)
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Tableau B.2 — Proportion de femmes dans chaque groupe

Groupe 1 | Groupe 2 | Groupe 3
82 % 9 % 9 %

Femmes conjointes de salariés

A ce stade, il est nécessaire de faire des hypothéses. Les femmes de moins de 40 ans qui ont déja
travaillé mais ne travaillent pas au moment de ’enquéte déclarent tres majoritairement qu’elles
ont arrété de travailler pour élever leurs enfants (cf. tableau |B.3)).

Tableau B.3 — Raison de I'arrét d’activité des femmes

Age | Enfant | Handicap ou maladie | Autre
<30 | 8% 3% 15 %
31-40 | 83 % 3% 13 %
>41 | 4T % 18 % 36 %

On peut donc supposer que certaines d’entre elles reviendront sur le marché du travail une fois
que leurs enfants auront grandi. A partir de 'enquéte Familles et employeurs 2005 on calcule
la probabilité de retour & 'emploi des femmes qui ont cessé de travailler pour élever leur(s)
enfant(s). Ces probabilités sont calculées en fonction du dipléme et du rang de l’enfant (Table

BJ).

A partir de ces probabilités, on a tiré aléatoirement les femmes du groupe 2 auxquelles on a
rajouté une reprise professionnelle 10 ans apres. Enfin, les femmes du groupe 3 (n’ayant jamais
travaillé) sont supposées ne jamais entrer sur le marché du travail. Il s’agit la d’une hypothese
qui n’est forte que pour les plus jeunes puisque les entrées tardives sur le marché du travail sont
rares (Lollivier (1995)). De plus, 'absence d’information sur leur entrée sur le marché du travail,
leur éventuelle profession, la composante g; de leur revenu, etc, nous fait préférer cette hypothese

29. Nous remercions Anne Solaz pour nous avoir fourni les données issues de Pailhé et Solaz (2012).
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Tableau B.4 — Probabilités de retour & ’emploi 10 ans apres une naissance

Dipléme 1¢" enfant | 2° enfant 3¢ enfant
< Bac 0,58 0,58 0,52
Bac et plus 0,75 0,77 0,76

Echantillon : femmes qui ont cessé de travailler un an ou plus aprés une naissance

Enquéte Familles et employeurs 2005, estimateurs de Kaplan-Meier

a celle d’une reprise ot les parameétres cruciaux pour ’estimation d’un revenu du travail tout au
long de la vie seraient tous imputés aléatoirement.

Il est alors possible d’estimer les équations de revenu. Puisque seules les femmes qui travaillent
ou ont déja travaillé se voient attribuer un revenu non nul, ’échantillon de référence est consti-
tué par les femmes du 1" et 2° groupes. Seules les femmes du 1¢" groupe ont un revenu du
travail dans 1’échantillon, elles nous servent donc pour I'estimation des équations de revenu.
Comme la décision de participation au marché du travail doit étre prise en compte, nous cor-
rigeons un éventuel biais de sélection par I'ajout d’un terme correctif. Pour cela, en premiere
étape, cette décision est estimée a l’aide d’un modele probit. En guise d’instrument, nous in-
troduisons le nombre d’enfants qui s’avere largement significatif (Table . On calcule alors le
terme correctif (I'inverse du ratio de Mills) que I'on ajoute a la fois & I’équation de revenu et a
I'instrumentation de l'indicatrice de départ a la retraitem suivant en cela la procédure 19.2 de
Wooldridge (2010) (Table . Enfin, on ajoute aux revenus des femmes mariées une pension de
réversion lorsqu’elles survivent a leur mari. Le montant de cette pension est calculé en fonction
des barémes de revenus et du type d’activité du mari (secteur public ou privé).

Une fois le revenu permanent individuel de chaque homme et femme estimé, le revenu per-
manent du ménage est calculé.

Pour chaque membre du ménage, les estimations du revenu permanent sont faites a partir des
données individuelles de la déclaration de revenu. C’est donc un revenu fiscal permanent qui
est calculé pour le ménage. A ce titre, il n’intégre pas les prestations sociales, les revenus du
capital et ne retire pas les impdts payés et n’est donc pas totalement comparable au revenu
disponible du ménage. Il peut sembler plus pertinent d’intégrer ces différents éléments a notre
calcul. Cela peut se faire en supposant que la part que représente individuellement chacun de ces
éléments par rapport au revenu fiscal est constante au cours du temps ou correspond a ce que les
ménages anticipent pour le futurEl On peut alors rajouter ou retrancher chacun de ses éléments
au revenu fiscal permanent pour obtenir un “revenu disponible permanent”. Cette hypothese
nous semble préférable a la solution qui consisterait a ne pas tenir compte de ces éléments.
En effet, la part que représentent les prestations sociales pour les ménages les plus modestes
s’avere non négligeable et il serait abusif de considérer que I'imp6t payé est nul (cf. tableau .
La distribution des revenus permanents obtenus (fiscaux et disponibles) est présentée dans le

tableau [B.6l

30. Lors de la procédure de doubles moindres carrés, on instrumente donc avec 2 instruments : le terme correctif

et I'indicatrice “avoir plus de 60 ans”.
prestations sociales revenu du capital
: - et
revenu fiscal ’ revenu fiscal

31. Concréetement, cela signifie que pour chaque ménage les ratios

1mpbt revenu

revenu fiscal sont calculés puis appliqués au revenu fiscal permanent du ménage.
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Tableau B.5 — Part du revenu fiscal ajoutée en fonction du quintile de revenu fiscal (%)

Quintile 1 Quintile 2 Quintile 3 Quintile 4 Quintile 5

Prestations Moyenne 23.4 7.1 5.8 3.6 2.5
sociales Meédiane 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Revenus Moyenne 9.7 7.7 6.5 7.6 5.7

du capital Médiane 1.3 1.1 1.4 1.5 1.7
Imp6t sur Moyenne -5.2 -8.8 -7.4 -8.5 -11.2

le revenu Médiane -4.1 -7.4 -7.2 -8.2 -9.6
Revenu disponible Moyenne 135.3 108.8 107.9 105.9 100.3
Revenu fiscal Médiane 104.6 100.2 100.3 100.5 97.8

Tableau B.6 — Comparaisons revenus courants/revenus permanents (€ 2009)
Mean p25 p50 p75

Echantillon complet

Revenu fiscal 35 888 20612 31515 43 196
Refenu fiscal permanent 28 685 16 470 24 893 35 947
Revenu disponible 36 662 22095 32218 43 758
Revenu disponible permanent 29 487 17 102 26 030 36 675
< 40 ans
Revenu fiscal 34 890 21009 31 358 42 263
Refenu fiscal permanent 34334 21084 31476 42 286
Revenu disponible 35240 22221 31755 42871

Revenu disponible permanent 34 989 23 512 32 316 42 267
De 41 a 60 ans

Revenu fiscal 41 136 22998 36 102 49 178
Refenu fiscal permanent 29984 18 949 25546 36 209
Revenu disponible 41 198 23 988 36 571 48 625
Revenu disponible permanent 30 351 18 778 26 361 36 508
> 61 ans
Revenu fiscal 30 504 18 899 27 062 37 554
Refenu fiscal permanent 20 042 10902 16 592 25 266
Revenu disponible 32701 20414 28176 37 953

Revenu disponible permanent 21 576 11 708 17 722 26 750
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B.3 Tables des régressions

Tableau B.7 — Equation revenu hommes

Niveau relatif d’éducation 1 2 3 4
Retraite -0.182%**  -0.214**  -0.254***  -0.278***
Age

<30 0.023**  0.058*** 0.021 0.027
31-40 0.017*** 0.003 0.029**  0.044***
41-50 0.001 0.013** 0.018***  0.023***
Choémage et arréts

Chomage de longue durée -0.227*  -0.332***  -0.196*** -0.397***
Choémage de courte durée -0.150"**  -0.212***  -0.150***  -0.202***
Longs arréts maladie -0.252***  -0.256™**  -0.299** -0.332
Profession

Fonction publique 0.124>  0.160***  0.243***

Cadre fonction publique 0.171%*
Prof int et empl fonction pub 0.035
Cadre, ingénieur et prof int (sect. privé)  0.277***  0.336***  0.400***  (0.349***
Ouvrier et employé (sect. privé) Réf. Réf. Réf. Réf.
Profession du pére

Pére agriculteur -0.059** -0.044  -0.095*  -0.018
Pere indépendant 0.017 0.036 0.093** 0.145***
Peére cadre ou prof. libérale 0.028 0.077 0.056 0.209***
Pére employé ou prof. int. 0.021 -0.015 -0.013 0.074**
Pére ouvrier Réf. Réf. Réf. Réf.
Pere inactif -0.027 -0.136** 0.030 -0.112
Dipléome

Sans diplome Réf. Réf. Réf. Réf.
Certif. études primaires 0.114% 0.080* 0.148* 0.058
CAP, BEP 0.145***  (0.134*** 0.157** -0.073
Brevet des colleges 0.110™*  0.172***  0.260*** 0.041
Bac pro ou technique 0.269***  0.226***  0.288*** 0.047
Bac général 0.286™* 0.169* 0.402%** 0.112
Bac + 2 0.194*
Bac + 2 et plus 0.319"*  0.246***  0.435"**

Bac + 3 et plus 0.534***
Perception carriére

Plut6ot meilleure 0.119***  0.126***  0.159***  0.179***
Equivalente Réf. Réf. Réf. Réf.
Plut6ét moins bonne -0.155"*  -0.128*  -0.110*** -0.228***
Ss obj.(tp incomp, act rdte) -0.199***  -0.243** -0.094  -0.416***
Stat. Fisher 1°7¢ étape 1867.5 1678.3 1339.4 2563.8
Observations 2319 1415 1560 2300

Hommes salariés, revenu annuel > 1000 €

B.4 Variante pour le calcul de la partie prospective des revenus : prise en
compte des probabilités de survie

B.4.1 Méthode

La formule initiale de calcul du revenu permanent Y* sur la totalité du cycle de vie utilisée est
(cf partie {4)) :

M P M R
Yo ey ) (1)
T+ ()] j:1H1+p

t=1 t=1

ou a; représente I’age atteint par I'individu 'année j, a1 1'age d’entrée dans la vie active, ays
I'age de la mort, p(t) le taux d’intérét réel en t et R;(a;) le revenu réel de 'individu ¢ 4gé de a;.
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Tableau B.8 — Arrét de l'activité féminine (autre que départ en retraite)

Niveau relatif d’éducation 1 2 3 4
Nombre d’enfants

0 0.633**  0.392*  0.664™* 0.467"**
1 0.310*  0.311**  0.376** 0.389***
2 0.279*** 0.139 0.109 0.314**
3 ou plus Ref. Ref. Ref. Ref.
Profession

Fonction publique 0.603***  0.931***  1.726™*  1.491***
Ouvrier (sect. privé) Ref. Ref. Ref. Ref.
Cadre, ingénieur et prof int (sect. privé)  1.044**  0.916* 0.900***  1.290***
Indépendants 0.385*  0.663"** 0.870"**  1.120***
Diplome

Aucun Ref. Ref. Ref. Ref.
Certif. études primaires 0.298**  0.493**  -0.033 -0.668
CAP, BEP -0.063 0.207 -0.180 -0.516
Brevet des colleges -0.080 0.154 -0.314 -0.461
Bac pro ou technique 0.790* 0.276 -0.293 -0.536
Bac général -0.108 -0.173
Bac ou plus -0.590*** 0.060

Bac + 2 -0.288
Bac + 2 et plus -0.147

Bac + 3 et plus -0.369
Profession du pére

Agriculteur 0.103 0.497*  -0.199 -0.211
Indépendant 0.032 0.123 -0.215  -0.453**
Cadre ou prof. libérale -0.341 -0.003 -0.254  -0.647***
Employé ou prof. int. 0.015 0.083 -0.059  -0.329**
Ouvrier Ref. Ref. Ref. Ref.
Inactif -0.175 0.440 -0.007 0.378
Observations 1536 1112 1379 1670

Femmes dont le conjoint est salarié, groupes 1 & 2.
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Tableau B.9 — Equation revenu femmes conjoints de salariés

Niveau relatif d’éducation 1 2 3 4
Retraite -0.357*** -0.3427** -0.391*** -0.551**
Age

<30 0.057 0.066* -0.009 0.005
31-40 0.054*** -0.001 0.037*** 0.020**
41-50 0.006 0.016 0.012 0.019™**
Choémage et arréts

Chémage de longue durée -0.106 -0.112* -0.284*** -0.428***
Choémage de courte durée 0.070 -0.031 -0.250*** -0.188**
Longs arréts maladie -0.261 -0.204 0.247 -0.294
Profession

Fonction publique 0.040 -0.185 -0.289** -0.071
Cadre, ingénieur et prof int 0.164 -0.198 -0.063 -0.019
Ouvrier Ref. Ref. Ref. Ref.
Indépendant -0.235* -0.492*** -0.273** -0.006
Profession du peére

Pére agriculteur -0.053 -0.314*** 0.073 0.083
Pére indépendant -0.021 -0.100 0.064 -0.015
Pere cadre ou prof. libérale 0.030 0.001 0.118* 0.037
Pére employé ou prof. int. -0.079 -0.157** 0.078 0.046
Pere ouvrier ou employé Ref. Ref. Ref. Ref.
Pere inactif -0.005 -0.300** -0.148 -0.424**
Diplome

Sans diplome Réf. Réf. Réf. Réf.
Certif. études primaires 0.052 -0.170 0.058 0.604
CAP, BEP 0.246*** 0.060 0.206 0.723*
Brevet des colleges 0.221** 0.127 0.383*** 0.654*
Bac pro ou technique 0.487*** -0.004 0.428*** 0.733**
Bac général 0.378** 0.771**
Bac ou plus 1.049*** 0.285**

Bac + 2 0.876**
Bac + 2 et plus 0.606***

Bac + 3 et plus 1.106™**
Perception de la carriére

Plut6t meilleure Ref. Ref. Ref. Ref.
Equivalente -0.039 -0.281*** -0.229*** -0.167***
Plutét moins bonne -0.412*** -0.453*** -0.453*** -0.588***
Ss obj. (tp incomp, act rdte) -0.680*** -0.615*** -1.102%* -1.015%*
Inverse Mills ratio -1.728%%* -2.308*** -1.564*** -1.164**
Stat. Fisher 1°7¢ étape 1240.9 1255.2 1244.3 1147.1
Observations 1305 941 1199 1464




Ceci repose sur I'hypothése que les individus forment des anticipations sur la date de leur
mort. Une autre méthode est envisageable pour relacher cette hypotheése. On peut supposer
que les individus prennent en compte non pas un age de mort déterministe mais leur probabilité
d’étre encore en vie a un age donné. Ils forment leurs anticipations en fonction de ces probabilités.

Ainsi, si 'on suppose que le taux d’intérét réel futur est anticipé comme constant et égal a

py et si 'on note ar 1'dge d'un invididu a la date T' de I'enquéte, cet individu anticipera au

R(ary1)
1+pg

de décéder en T'+1, c’est-a-dire égale & S(ary2) —S(ar+1) ot S(at) désigne la fonction de survie
a l'age ay.

moment de I’enquéte le revenu futur actualisé avec une probabilité égale a sa probabilité

R(ar+1) + R(ary2)
Lt+py (I+pf)?

R(ary;)
1+ pg)!

avec une probabilité

De la méme maniere, il anticipera le revenu futur actualisé

S(ars3) — S(arso) et le revenu futur actualisé Z avec une probabilité S(aps 1) —
Jj= 1

S(ar4g)-

Si 'on somme la totalité de ces revenus anticipés pondérés par leur probabilité et que 1’on
actualise & partir de ’dge a1 d’entrée dans la vie active, la formule devient :

yFP

o : +§ Slors) x v7 :i Bfare) +§ Sarss) x Ri(arsy)
g N RO/ CR oL | (SR O] R § (SR 0 B GO R | (L)

t=1 t=1 t=1 t=1

Pour la mise en pratique concrete de cette formule, on utilise & nouveau Blanpain et Chardon
(2011). Les probabilités de survie sont différenciées selon le sexe et selon 7 CSP. Elles sont four-
nies a partir de 30 ans et jusqu’a 100 ans. Les individus qui ont moins de 30 ans au moment de
Ienquéte se voient attribuer une probabilité égale & 1 de survivre jusqu’a 30 ans (on suppose
donc que les individus de moins de 30 ans au moment de ’enquéte anticipent qu’ils vont vivre au
moins jusqu’a 30 ans). La probabilité de survivre pour tous les ages compris entre 100 et 110 est
fixée a la probabilité de survivre apres 100 ans. Apres 110 ans, cette probabilité est fixée a zéro :
on suppose ainsi qu’au moment de ’enquéte personne n’imagine étre encore en vie apres 110 ans.

Pour le calcul de I’éventuelle pension de réversion anticipée, il est nécessaire de prendre en
compte non seulement la probabilité de survie des femmes mais également celle de leur conjoint.
A la date T de 'enquéte, la pension actualisée w sera anticipée avec une probabilité égale

au produit de la probabilité que ’homme décede en T et que la femme décede en T+ 1. La
Pi(T+1) Pi(T+2)

pension actualisée —5 T (p2 Sera anticipée avec une probabilité égale au produit de la
probabilité que ’homme décede en T et que la femme décede en T + 2 et la pension (Zl( +;r)2) sera

anticipée avec une probabilité égale au produit de la probabilité que ’homme décede en T + 1
et que la femme décede en T + 2.

Si 'on somme en fonction des différentes probabilités de survie des hommes et des femmes
et que 'on actualise a partir de la date de début de vie active, on obtient :

il Pi(af, ) -
> -~ x Sp(ak ;) x [Su(all) — Sy (a, )]
]:1 14 pf)) H [14 p(t

t=1
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ou Sg et Sy désignent respectivement les fonctions de survie des femmes et des hommes et
OL}T7 +; 1'age des femmes 'année T+ j. Concrétement, cela revient donc a ajouter a chaque revenu
Ri(ary;) de la femme le terme Pz-(a%rj) x [Su(all) — SH(aQHH)].

B.4.2 Résultats

Les résultats obtenus par cette variante apparaissent dans la colonne (2) de la table
On constate que cette modification dans la prise en compte de la maniére dont les individus
anticipent leur durée de vie n’affecte pas les résultats obtenus par la méthode initialement
utilisée.

Tableau B.10 — Revenu permanent : Variante dans la prise en compte des anticipations de durée
de vie

(1) (2)

Méthode  Initiale Variante probabiliste
Quintile 1 0.0 3.0
Quintile 2 16.7°°° 16.8°*¢
Quintile 3 23.9°°° 23.9°¢
Quintile 4  30.1°° 30.5°%¢
Quintile 5  40.6°*° 40.5%*°
Age

< 41 0.9 0.9
41 a 65 Ref.
> 65 —3.9* -1.9
Num. obs. 2074 2074
Taux d’épargne hors biens durables

HO

Coeff = 0: "p < 0.01, ™p < 0.05, "p < 0.1
Taux médian pour ¢;> Taux médian pour g;j—1 : ***p < 0.01, **p < 0.05, *p < 0.1
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C Le calcul des loyers imputés

Le calcul des loyers imputés pour les ménages propriétaires de leur résidence principale permet
de se rapprocher du concept de revenu et de consommation tel qu’il est utilisé en Comptabilité
Nationale. L’idée sous-jacente est que les ménages propriétaires de leur résidence principale ne
sont différents des locataires que dans le sens ou ils se fournissent eux-mémes le service de loge-
ment dont ils bénéficient. De fait, ce “loyer fictif” vient a la fois augmenter leur consommation
(car ils bénéficient d’une prestation de logement pour laquelle ils versent un loyer adapté au
logement qu’ils occupent) et leur revenu (car ils sont prestataires de ce service de logement pour
lequel ils percoivent un montant qui correspond au loyer qu’ils toucheraient s’ils louaient leur
logement & un autre ménage).

La méthode d’estimation des loyers imputés s’inspire ici tres fortement de la méthodologie
mise en place par Driant et Jacquot (2005). Cette méthode repose sur la méthode des prix
hédoniques, qui suppose que le montant des loyers versés par les ménages locataires dépend
des caractéristiques du logement (nombre de piéces, surface, type de logement, ancienneté du
bati, ...). Les équations estimantes du loyer sont estimées sur les ménages locataires a qui l'on
demande le loyer payé tous les mois au titre de leur résidence principale, ainsi qu’'un certain
nombre de caractéristiques sur le logement occupé. L’équation estimée a la forme suivante :

li = exp(X B+ u;)

avec X le vecteur de caractéristiques du logement, et u; un résidu. Une fois les parametres
[ estimés sur le sous-échantillon des locataires, il suffit d’appliquer 1’équation estimante au
sous-échantillon des ménages propriétaires de leur résidence principale. Par ailleurs, pour traiter
d’éventuels probléemes d’hétéroscédasticité et de non-normalité des résidus, on attribue par un
hot-deck stratifié les résidus observés sur les locataires aux propriétaires.
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