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Résumé — Cet article propose un éclairage sur 1’évolution de longue période des inégalités de
revenu, de patrimoine et de leur lien en France. Aprés une forte baisse des inégalités qui avait
commencé au début de la premiere guerre mondiale, une tendance inégalitaire est apparue (et
se poursuit) depuis le milieu des années 1980. La perspective historique permet d’illustrer com-
ment de faibles changements dans les inégalités de taux d’épargne, de rendement ou de revenu
du travail peuvent avoir de forts effets de long terme sur la concentration du patrimoine. Deux
autres grandes tendances s’observent depuis les années 1970. L’une est la baisse de 1’écart des
revenus du travail entre femmes et hommes — méme s’il reste élevé. L’autre est la difficulté
accrue, pour les détenteurs de seuls revenus du travail, d’accéder aux plus hauts patrimoines.
Enfin, nos comparaisons entre la France et les Etats-Unis montrent que les inégalités de patri-
moine et de revenu étaient comparables voire plus faibles aux Etats-Unis avant les années 1970.
Ce pays est devenu nettement plus inégalitaire désormais.

Abstract — This article sheds light on the long-term development of income and wealth inequa-
lity and the link between them in France. Following a sharp decline in inequality that began at
the beginning of the First World War, a trend towards inequality has emerged (and continues)
since the mid-1980s. The historical perspective makes it possible to illustrate how small changes
in inequality in savings, returns or earnings can have strong long-term effects on wealth concen-
tration. Two other major trends have been observed since the 1970s. One is the narrowing of
the gap in labour income between men and women — although it remains high. The other is
the increased difficulty, for those who only have access to labour income, to access the highest
wealth brackets. Finally, our comparisons between France and the United States show that
wealth and income inequalities were comparable or even lower in the United States before the
1970s. That country has since become much more unequal.
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a question de la répartition des revenus et

des patrimoines est devenue de premicre
importance pour les chercheurs, les décideurs
publics et les citoyens. C’est a travers elle que se
cristallisent les débats relatifs a la méritocratie,
1”¢égalité des chances et la justice sociale, notions
au coeur du modéle social francais. Etudier I’évo-
lution des inégalités de patrimoine et de revenus
est un exercice difficile, en raison de la multi-
tude des facteurs en jeu. Les inégalités résultent
en effet en partie de décisions individuelles : on
peut ainsi penser aux comportements d’offre
de travail au long du cycle de vie, aux choix
en matiére d’épargne, d’investissement et de
transmission du patrimoine, et aux choix de por-
tefeuille. Elles sont également influencées par
les grandes mutations sociales, économiques
et technologiques de la société. Ces mutations
peuvent étre soudaines et temporaires (guerres
mondiales, révolutions ou crises industrielles
et financiéres), mais aussi s’inscrire dans des
évolutions plus lentes, reflétant des luttes syn-
dicales ou des changements plus structurels de
nos sociétés tels que la démocratisation du sys-
téme éducatif ou le développement du travail
rémunéré parmi les femmes. Elles peuvent enfin
découler de politiques publiques actives (régu-
lation et dérégulation du marché des capitaux,
développement des prélévements obligatoires
et des minima sociaux, salaire minimum). Tous
ces facteurs sont susceptibles d’affecter dans
des proportions et sur des horizons différents le
degré d’inégalité des revenus et du patrimoine
ainsi que leur perception au sein de notre société.

Comprendre et analyser I’évolution des inégalités
économiques nécessite donc de les replacer dans
un contexte économique, historique et social
précis et d’en appréhender la dynamique. Cet
article consacré aux inégalités de revenus et de
patrimoines s’inscrit dans cette optique et propose
un panorama de leur évolution sur longue période
en France'. L’analyse est principalement fondée
sur deux articles récents de Garbinti ez al. (2016 ;
2018). Elle s’appuie également sur les travaux de
Piketty (2001) et Piketty ef al. (2006 ;2014 ; 2018)
qui offrent un éclairage complémentaire sur ces
évolutions. Nous utilisons enfin les séries améri-
caines construites par Saez & Zucman (2016) et
Piketty et al. (2018) pour comparer les trajectoires
d’inégalité de revenus et de patrimoine entre la
France et les Etats-Unis. Cet article est 1’occasion
de présenter et mettre en perspective plusieurs
résultats importants.

Tout d’abord, la Premiére Guerre mondiale
marque le début d une diminution importante des
inégalités de patrimoine et de revenu du fait de la
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conjonction de chocs économiques et politiques
d’une ampleur inédite. Puis a partir du milieu des
années 1980, on assiste au retour de la concentra-
tion des patrimoines et a I’envolée des plus hautes
rémunérations. Les individus les plus fortunés et
les travailleurs les mieux rémunérés sont toutefois
loin de former un groupe homogene, et depuis
1970, on observe une dichotomie de plus en plus
importante entre les plus grandes fortunes et les
plus hauts revenus du travail. En particulier, il est
devenu de plus en plus difficile d’accéder aux plus
hauts patrimoines avec uniquement des revenus
du travail. Depuis les années 1970 également,
I’inégalité de revenus du travail entre femmes et
hommes n’a cessé de diminuer, sous ’effet de la
participation croissante des femmes au marché du
travail. Cette inégalité demeure toutefois impor-
tante du fait d’un accés toujours trés limité des
femmes aux plus hautes rémunérations.

Enfin, les inégalités de patrimoine et de revenu
étaient comparables voire plus faibles aux Etats-
Unis avant les années 1970. Ce pays est devenu
nettement plus inégalitaire désormais. De plus,
méme si le revenu national par adulte est supé-
rieur de 30 % aux Etats-Unis, cela ne signifie pas
que toute la population y bénéficie de meilleures
rémunérations : les revenus pergus par les 50 % les
plus pauvres y sont nettement plus faibles que ceux
regus par les 50 % des frangais les plus pauvres.

La suite de I’article commence par un retour
sur les concepts, données et méthodes, puis les
sections suivantes sont consacrées successive-
ment aux évolutions de patrimoine, a celles du
revenu national avant imp6t, a I’évolution du lien
entre revenus et patrimoine ; une section finale
est dédiée a la comparaison avec les Etats-Unis.

Concepts, données et méthodologie’
Concepts de revenus et de patrimoine

Les séries présentées ici sont construites a partir
des concepts de la comptabilité nationale. La
raison de ce choix n’est pas que nous pensons
que les concepts de la comptabilité nationale sont
parfaits, mais plutdt qu’il s’agit du seul cadre
existant dans lequel les concepts de revenus et

1. Voir Atkinson & Bourguignon (2000 ; 2015), Atkinson et al. (2011) et
Zucman (2019) pour des revues de la littérature internationale sur les iné-
galités de long terme.

2. Nous présentons de la maniére la plus synthétique et accessible pos-
sible un résumé des méthodes employées pour la construction des séries
historiques de revenus et de patrimoine. Une présentation plus détaillée de
la méthodologie se trouve dans le complément en ligne C2. Lien vers les
compléments en ligne a la fin de ['article.
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patrimoines sont définis de maniére cohérente sur
une base internationale®.

Le revenu national avant impdt (abrégé en revenu
avant impot ensuite) est notre concept de base
pour étudier la distribution des revenus pergus.
Il est égal a la somme des revenus du travail, du
capital et de remplacement (pensions de retraites
et allocations chdmages) avant prise en compte
des impdts, taxes et transferts*. Pour éviter un
double compte, les cotisations sociales finangant
les revenus de remplacement sont déduites des
revenus du travail.

Le concept de patrimoine utilisé est celui de patri-
moine net personnel. I1 est défini comme la somme
des actifs financiers et non-financiers moins les
dettes détenues par le secteur des ménages de la
comptabilité nationale, et mesuré a partir d’un
découpage fin en sept classes d’actifs : les actifs
non-financiers sont séparés entre actifs profes-
sionnels et actifs immobiliers, ces derniers étant
eux-mémes séparés entre résidences d’habitation
et immobilier de location. Les actifs financiers
sont séparés en quatre catégories : dépots (incluant
les comptes courants), obligations (incluant les
préts), actions et assurances-vie.

Le patrimoine et les revenus sont calculés pour les
individus adultes (de plus de 18 ans). Les inégalités
de revenus et de patrimoine peuvent étre représen-
tées selon trois approches alternatives de 1unité
d’observation : inégalités entre foyers, inégalités
entre adultes et un niveau intermédiaire entre ces
deux cas polaires que nous appelons « equal-split
adultes ». 11 consiste, pour les couples, a attribuer
a chaque conjoint la moitié du patrimoine et
des revenus. C’est celui que nous retenons ici.
Représenter les inégalités entre foyers peut en effet
étre problématique lorsque 1’on souhaite étudier
I’évolution des inégalités sur longue période ou
entre pays car la comparaison de foyers de taille
différente peut générer artificiellement un niveau
d’inégalités plus important (ou moins, selon
les proportions de couples et de célibataires).
Représenter les inégalités entre adultes vise a
corriger ce biais. Cette approche suppose toute-
fois ’absence de redistribution de revenus et de
patrimoine au sein des couples. Le concept d’equal-
split adultes, ou les revenus et le patrimoine sont
répartis a égalité entre conjoints, permet de pallier
ces limites et constitue donc notre unité d’obser-
vation de référence’. Il est utile de préciser que
le choix de 1’unité d’observation la plus appro-
priée dépend du type d’inégalité étudié. Lorsque
nous présentons 1’évolution des inégalités des
revenus du travail entre sexes, 1’unité d’observa-
tion la plus adéquate est le revenu du travail par

adulte, i.e. le revenu du travail effectivement percu,
individuellement, par chaque membre du foyer®.

Données et méthodologie

Les constructions des séries présentées dans
cet article reposent sur I’utilisation de plusieurs
sources de données et méthodologies, détaillées,
ainsi que les hypothéses, variantes et tests de
robustesse, dans les deux articles de référence
(Garbinti et al., 2016, 2018). Nous n’en présen-
tons ici qu’une version synthétique’.

Tout d’abord, la construction des séries de revenu
national et de patrimoine pour les années 1970-
2014 repose principalement sur 1’exploitation
des micro-données fiscales disponibles depuis
1970. Ils permettent d’obtenir la distribution des
revenus, au sens fiscal, au niveau des individus.
Ce « revenu fiscal » ne correspond pas exactement
au revenu national avant impot. L’écart entre les
deux provient de trois composantes (les revenus du
travail non-taxés, les revenus du capital non-taxés
et les impots sur la production) qui sont imputées
afin de correspondre aux flux mesurés dans la
comptabilité nationale. Les séries de patrimoine

3. Ces concepts sont directement définis a partir des directives du systeme
international de comptabilité nationale (SNA, 2008). Une présentation plus
complete des concepts utilisés peut étre trouvée dans Alvaredo et al. (2016).
4. Il est important de souligner que ce concept de revenu, cohérent avec
celui de revenu national de la comptabilité nationale, integre les revenus
non distribués des sociétés. En effet, les bénéfices des sociétés peuvent
étre distribués (sous forme de dividendes) ou ne pas étre distribués. Ne pas
prendre en compte les revenus financiers non-distribués ferait Iimpasse
sur ces revenus produits par Iéconomie et qui peuvent étre distribués ou
non en fonction de motifs liés a la fiscalité. Etant donné les différences de
fiscalité entre pays et les variations au cours du temps, il semble préférable
qu'une perspective de long terme n’exclue pas ces revenus. Entre 1990
et 2014, les revenus financiers non distribués des entreprises représentent
en moyenne 2.9 % du revenu national (2.2 % entre 1970 et 2014). lls sont
négatifs aprés le second choc pétrolier (1.1 % en moyenne entre 1980 et
1983) puis quasiment nuls entre 2012 & 2014 (0.3 %). Lorsqu'ils sont néga-
tifs, ils diminuent les revenus du capital (ce qui entraine une baisse des
inégalités étant donné que les détenteurs de ces revenus sont les plus
aisés), et lorsqu'ils sont positifs ils les augmentent. Les revenus financiers,
et en particulier les revenus non distribués, ont contribué a la hausse des
inégalités observées entre 1984 et 2008 (voir figure C1-IX du complément
en ligne). Lien vers les compléments en ligne a la fin de l'article.

5. La figure C1-VIll du complément en ligne permet de comparer I'‘évolu-
tion des inégalités selon I'unité d’observation choisie (foyer, adulte, « equal-
split » adulte). Les inégalités de revenus entre les « equal-split » adultes
sont toujours inférieures aux inégalités entre foyers et entre adultes et
constituent donc une borne basse. Il existe d’autres moyens pour répartir
les revenus et le patrimoine au sein du foyer, en prenant par exemple en
compte les spécialisations maritales, la répartition des taches ménageres
et des soins aux enfants, économies d’échelles, etc. La mise en place de
telles approches irait toutefois bien au-dela du cadre de cet article.

6. D’autres concepts, non présentés ici, sont également utilisés pour véri-
fier la robustesse des résultats : nous avons calculé des séries par foyers
fiscaux et des séries prenant en compte les revenus du travail individuels,
l'equal-split n’étant alors appliqué qu’aux revenus du capital.

7. Des versions plus détaillées et qui présentent de maniere exhaustive les
hypothéses effectuées peuvent étre trouvées dans Garbinti et al. (2016 ;
2018). Les codes sont par ailleurs accessibles en ligne : https://wid.world/
document/b-garbinti-j-goupille-t-piketty-data-files-wealth-concentration-
france-1800-2014-methods-estimates-simulations-2016/ et https://wid.world/
document/data-files-income-inequality-france-1900-2014-evidence-
distributional-national-accounts-dina-wid-world-working-paper-201704/.
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sont obtenues en combinant méthode par capitali-
sation et imputations a partir de données d’enquéte.
La méthode dite par capitalisation permet de
reconstituer les montants des actifs a partir des flux
de capital observés dans les déclarations de revenu
et des montants des actifs correspondants observés
dans les comptes nationaux. Cette méthode n’est
utilisable que pour les revenus du capital présents
dans les déclarations et ne peut donc étre utilisée
pour imputer les montants des résidences princi-
pales, des assurances-vie et des comptes courants.
L'utilisation des enquétes Patrimoine et Logement
de I’Insee permet d’imputer ces actifs en fonction
des caractéristiques des ménages a partir d’une
méthode proche de celle du hot-deck (voir le
complément en ligne).

Avant 1970, les séries de revenu national reposent
sur des tabulations de revenu de I'impdt sur le
revenu produites chaque année depuis 1915 par le
ministére des Finances. Ces tabulations permettent
de produire des séries a partir de la méthode
d’interpolation parétienne non-paramétrique

développée par Blanchet et al. (2017 ; 2018).

Enfin, les séries de patrimoine entre 1800 et 1970
reposent trés largement sur les séries développées
par Piketty et al. (2006). Elles sont issues d’un
travail utilisant les données de successions avec

une méthode classique dans la littérature (dite
« du multiplicateur de succession ») qui permet
de déduire le patrimoine des individus vivants a
partir de celui des défunts.

Les différentes méthodes développées ont
plusieurs intéréts. Tout d’abord, elles permettent de
construire des séries qui offrent une perspective de
long terme sur I’évolution des inégalités de patri-
moine et de revenu en France. Nous présentons ces
résultats dans un premier temps. Ensuite, & partir
de 1970, il est possible d’enrichir I’analyse grace
a I’étude de I’évolution jointe des revenus et du
patrimoine. Enfin, la cohérence des séries avec la
comptabilité nationale autorise des comparaisons
entre pays et nous mettons a profit cette carac-
téristique pour comparer les évolutions de long
terme des inégalités en France et aux Etats-Unis.

Les inégalités de patrimoine (1800-2014)

La figure I montre I’évolution des inégalités de
patrimoine sur longue période (1800-2014).
Elle représente les parts® de patrimoine total

8. Ce graphique, comme d'autres ensuite, présente des proportions. Pour
compléter cette information et mieux situer I'ampleur des inégalités, des
niveaux (de patrimoine, de revenus) sont indiqués dans les notes de lecture.

Figure |
Concentration du patrimoine en France, 1800-2014

Part du patrimoine total
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20% -

10% -
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1800 1820 1840 1860 1880 1900

Top10 « Classe de patrimoine moyen »

1920 1940 1960 1980 2000

50 % les plus pauvres en patrimoine

Note de lecture : la part du patrimoine total détenue par le Top10 (les 10 % d'individus les plus riches en patrimoine) se situe autour de 80 % tout
au long du 19° siécle, puis passe de 85 % en 1910 & 50 % au milieu des années 1980. En 2014, le patrimoine net moyen par adulte s'établit &
197 000 € : en moyenne 1 075 000 € pour le Top10, 25 000 € pour les 50 % les plus pauvres en patrimoine et 189 000 € pour la « classe de patri-
moine moyen » (définie ici comme les 40 % d'individus dont le patrimoine se situe entre celui des 50 % les plus pauvres et des 10 % les plus riches).

Source : données et graphique extraits de Garbinti et al. (2016).
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possédées par trois groupes de la population :
les 10 % d’individus les plus fortunés (nommés
Top10), les 50 % du bas de la distribution (nous
les appellerons « pauvres en patrimoine ») et les
40 % d'individus situés entre ces deux groupes (la
« classe de patrimoine moyen »).

Trois périodes apparaissent nettement. Tout au
long du 19¢ siécle et jusqu’en 1914, un extréme
niveau de concentration du patrimoine perdure.
Les 10 % les plus riches détiennent prés de 80 %
du patrimoine total, les 90 % les plus pauvres se
partageant le reste du patrimoine. Il n’existe donc
pas encore de classe moyenne.

La Premiere Guerre mondiale marque le début
d’une période de forte baisse des inégalités. Ce
mouvement est spectaculaire : la part du patri-
moine détenue par le Topl0 passe de 85 % en
1910 a 50 % au milieu des années 1980. Dans
le méme temps, celle détenue par la classe de
patrimoine moyen augmente fortement, de 14 %
a41 %. Cette décroissance frappante des inégalités
entre ces deux dates correspond en réalité a deux
périodes distinctes et a des mécanismes différents.
Durant I’entre-deux-guerres, le patrimoine des
plus aisés est soumis a une série de chocs négatifs
importants : destruction du capital lors des conflits,
développement d’une fiscalité progressive sur les
revenus et les successions, périodes de dépression
et d’inflation’. Le patrimoine de la classe moyenne
décroit lui aussi mais proportionnellement moins
que celui des plus fortunés, ce qui aboutit méca-
niquement & une baisse des inégalités. A partir de
1945 et plus particulierement a partir de 1968, une
tendance différente est a I’ceuvre. Le patrimoine de
ces deux groupes augmente mais celui de la classe
de patrimoine moyen augmente plus rapidement
que celui des plus aisés. Apres les événements de
1968, la croissance des salaires et le tassement
de la hiérarchie salariale aboutissent a une plus
grande capacité d’accumulation pour la classe
moyenne (voir plus bas).

Le déclin des inégalités initi¢ au début du
20¢ siécle prend fin au milieu des années 1980.
Ensuite, la part de patrimoine détenue par les 1 %
les plus fortunés augmente de fagon continue!®.
Ce retournement de tendance coincide avec le
mouvement de dérégulation des marchés finan-
ciers, et plus largement les politiques dites « des
3 D » (Désintermédiation, Décloisonnement et
Déréglementation'') engagées au début des années
1980. 11 se traduit par une forte augmentation du
poids des actifs financiers dans le patrimoine total'?
et dans le patrimoine des plus fortunés (figure II).
Les actifs financiers deviennent prédominants au
sommet de la distribution des patrimoines a partir

des années 19908, tandis que les biens immobiliers
demeurent ’actif majoritairement détenu par la
classe de patrimoine moyen.

Cette forte polarisation de la composition des
patrimoines entraine des fluctuations importantes
sur le court terme. Le niveau d’inégalité se réveéle
en effet de plus en plus sensible aux évolutions
différenciées du prix de ces actifs (immobilier
vs financier). Cela apparait clairement autour
des années 2000, quand le CAC 40 atteint son
maximum historique avant de s’effondrer suite
a I’éclatement de la bulle internet, tandis que les
prix de I'immobilier continuent d’augmenter. La
hausse des prix de I’'immobilier couplée au choc
négatif sur les actifs financiers entraine une baisse
des inégalités entre la classe de patrimoine moyen
et les individus les plus fortunés. L’effet est toute-
fois ambigu et il n’est pas question de conclure
que toute hausse des prix de I’immobilier est un
facteur positif de décroissance des inégalités.
En effet, si une hausse des prix de I’immobilier
semble mécaniquement « enrichir » les ménages
déja propriétaires, elle constitue aussi un frein
a I’accés a la propriété pour les ménages qui ne
sont pas propriétaires et en particulier pour les
plus jeunes'. Un autre effet, mis en évidence
notamment par Carbonnier (2015), est que les
bulles immobiliéres, par leur effet sur le prix de
la résidence principale de la classe moyenne,
conduisent a une baisse artificielle de la mesure
des inégalités.

Nous avons vu que la dynamique des inégalités
de patrimoine a été fortement affectée par les
éveénements historiques, politiques et écono-
miques qui ont émaillé le 20°si¢cle. Afin de
mieux comprendre les mécanismes économiques
sous-jacents, nous utilisons une formule simple
décomposant les déterminants du niveau d’iné-
galité du patrimoine a long terme (voir encadré).
Cette formule permet d’illustrer le role de trois
facteurs-clés dans 1’évolution de la concentration
des patrimoines : les inégalités des revenus du

9. Piketty et al. (2018) montrent Iimportance de la mise en place d’une
fiscalité progressive sur la fin de la « société de rentiers » qui prévalait a
Paris au 19° siecle.

10. A partir des enquétes Patrimoine (non recalées sur la comptabilité
nationale), Chaput et al. (2011) concluent aussi a une hausse des inégali-
tés en France entre 2004 et 2011. Plus récemment, Ferrante et al. (2016)
concluent a une légere baisse des inégalités de patrimoine brut entre 2010
et 2014 ce qui est également compatible avec nos séries qui montrent une
certaine stabilité du patrimoine net entre ces deux dates (la part du Top10
passe de 56 % en 2010 & 55 % en 2014).

11. D’apres I'expression forgée par Bourguignat (1986).

12. Voir figure C1-I du complément en ligne.

13. Cette hausse s'effectue en parallele de la montée en puissance de
l'assurance-vie dans I'économie frangaise. Voir par exemple Goupille-
Lebret & Infante (2018) pour plus de détails.

14. Voir par exemple Bonnet et al. (2018) qui montrent que le taux de pro-
priétaires des jeunes ménages les plus défavorisés a diminué depuis les
années 1970 tandis que celui des plus aisés a augmentg.
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Figure Il

Composition de la part du patrimoine du Top 1 % en France,1970-2014

Part du patrimoine total
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0%
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Note de lecture : a partir des années 1990, le poids des actifs financiers dans le patrimoine total du Top 1 % (les 1 % d'individus les plus riches en
patrimoine) devient prédominant. En 2014, le patrimoine net par adulte du Top 1 % s'établit a 4 614 000 €.

Source : données et graphique extraits de Garbinti et al. (2016).

travail, des taux de rendement des actifs et des
taux d’épargne. L’objectif de cet exercice n’est
pas de prévoir le futur mais de comprendre
quels sont les principaux facteurs a I’origine du
changement de la dynamique des inégalités inter-
venu au milieu des années 1980. Nous étudions
I’évolution de ces facteurs depuis 1970 avant de
nous concentrer sur leur impact sur le niveau des
inégalités de patrimoine de long terme.

La part des revenus du travail détenus par les
individus du Top10 a peu évolué. Entre 1970 et
2014, ces derniers possédent environ 18 % du
revenu total. De méme, les écarts de rendements
entre les portefeuilles des différents groupes de
richesse paraissent stables sur cette période (voir
figure C1-II du complément en ligne). Les plus
aisés obtiennent des rendements plus élevés, dus
a des différences de portefeuille — par exemple,
ils possedent plus d’actifs financiers dont le
rendement est plus élevé que celui des comptes de
dépot ou des actifs immobiliers. Cependant I’écart
de rendement avec les autres groupes s’avére
constant au cours du temps. Les taux d’épargne
synthétiques ont, en revanche, connu des évolu-
tions trés différentes avant et aprés 1980. Sans
surprise, les taux d’épargne sont différents selon
les groupes de richesse, les plus riches épargnant
plus (voir figure C1-11I du complément en ligne).
Mais si I’écart entre les taux d’épargne du Top10
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et celui du reste de la population apparait constant
jusqu’au milieu des années 1980, il se creuse
ensuite avec la hausse du taux d’épargne des plus
riches tandis que celui du reste de la population
décroit. Les 90 % les plus pauvres (en patrimoine)
épargnent plus au cours des années 1970 qu’a
partir du milieu des années 1980, les 50 % les
plus pauvres affichant méme un taux d’épargne
quasiment nul. Ce changement structurel appa-
rait comme un élément d’explication important
de la hausse de la concentration du patrimoine
intervenue des les années 1980. Saez & Zucman
(2016) observent le méme type de changement
pour les taux d’épargne aux Etats-Unis.

Une limite importante de notre approche est
qu’elle ne permet pas d’établir un diagnostic
précis sur les évolutions de ces taux d’épargne
synthétiques. Nous proposons dans le complément
en ligne C2 plusieurs éléments d’explication,
mais nos données sont insuffisantes pour étudier
totalement cette question.

Nous utilisons ensuite les valeurs calculées pour
les taux d’épargne, de rendement et les inéga-
lités de revenus du travail afin de simuler les
trajectoires d’inégalité prédites par notre formule
(encadré). Une premicre simulation prédit le
niveau d’inégalité qui serait atteint si les valeurs
moyennes observées sur la période 1984-2014
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L'évolution du patrimoine d’un groupe de richesse p (par
exemple, si p = 10 %, il s'agit du Top10) peut étre syn-
thétisée par I'équation d’accumulation suivante :
Wi = (1l ) w7 +se (Yo7 W)

t+1

ou W.” et W”, désignent le patrimoine moyen en t et
t+1 du groupe de richesse p, Y, son revenu du travail
moyen en t, 7. le taux moyen de rendement de son por-
tefeuille, g;” le taux moyen de plus-value (défini comme
étant la différence entre la hausse de valeur moyenne
du prix des actifs et l'inflation) et s/ le taux d'épargne
synthétique en {. Cette équation permet de calculer les
taux d’épargne synthétiques & partir des autres gran-
deurs observées.

A partir de cette équation, Garbinti et al. (2016) déduisent
la formule suivante qui refléte 'inégalité de patrimoine
de long terme ou a I'équilibre stationnaire (défini de
maniére standard en économie comme une situation ou
les variables économiques telles que la croissance, le
taux d’épargne, le ratio patrimoine/revenu, etc., évoluent
a un rythme constant) :
P P
sh? =| 14 strf —sr \s
g—s’r s
ou sh? (resp. shy,) est la part de patrimoine (resp. des
revenus du travail) détenue par le groupe de richesse p,
g le taux de croissance économique, s le taux d'épargne
agrégé, r le taux de rendement agrégé, s” le taux
d'épargne synthétique du groupe de richesse p et r”
le taux de rendement de son portefeuille (dépendant de
la composition de ce dernier).

Cette formulation fournit des résultats trés intuitifs. Par
exemple, s'il n'existe aucune inégalité de rendement ni
de taux d'épargne entre les différents groupes (s” = s
etr” =r), alors sh” = sh/, - lnégalité du patrimoine
est égale a celle des revenus du travail. Cependant, si

ENncapre — Les inégalités de patrimoine a I’équilibre stationnaire

les plus aisés ont des taux de rendements et des taux
d'épargne plus élevés que le reste de la population

(s” r? > sr,ets” /s > 1), alorsinégalité des revenus

du travail se retrouve augmentée d'un facteur qui conduit
a une dynamique multiplicative. Le réle de la croissance
comme frein a cette dynamique apparait également clai-
rement : lorsque g augmente, le premier ratio décroit,
diminuant I'effet multiplicatif. Si la croissance est infinie,
le ratio disparait et le patrimoine accumulé précédem-
ment n'a plus d'importance, seules comptent les inégali-
tés de revenus du travail et de taux d’épargne.

Nous définissons les taux d'épargne synthétiques de la
méme maniere que Saez & Zucman (2016). Nous obser-
vons les variables W,”, W2, Y, r” , g/ dans nos
séries, et a partir de la nous calculons s comme le taux
d'épargne synthétique qui permet de rendre compatible
I'évolution du patrimoine observé une année au sein d'un
groupe de richesse p avec le patrimoine observé 'année
suivante. Nous I'appelons le taux d'épargne « synthé-
tique » car il doit étre considéré comme une forme de
taux moyen de I'épargne du groupe (prenant en compte
tous les effets de mobilité intergroupe). Cela ne signifie
évidemment pas que tous les individus du groupe de
richesse p épargnent autant. Ici, nous ne tentons pas
d'étudier ce processus de mobilité en tant que tel. Nous
nous concentrons sur cette approche du taux d’épargne
synthétique pour effectuer des simulations simples
afin d'illustrer certaines des forces principales en jeu.
Précisons également que ces taux d’épargne incluent
I'épargne directe et indirecte des individus, et en parti-
culier les revenus non distribués (au titre de I'épargne
indirecte). Les taux d’épargne synthétiques calculés
ici s’avérent présenter un gradient et des niveaux tout
a fait compatibles avec les études précédentes effec-
tuées sur les taux d’épargne individuels frangais — voir
par exemple Garbinti & Lamarche (2014) et Garbinti
et al. (2014).

persistaient (figure I1). La tendance a la hausse
des inégalités précédemment observée se poursui-
vrait alors de maniére continue jusqu’a un niveau
d’inégalité particuliérement élevé, proche de celui
du début du 20° siécle : une part du patrimoine
détenue par les 10 % les plus riches autour de
80 %. A I’inverse, si les conditions économiques
(taux d’épargne, de rendement et inégalités des
revenus) des années 1970-1984 avaient perduré
au-dela de cette période, la baisse des inégalités
observée jusqu’au milieu des années 1980 aurait
continué jusqu’a un niveau bas (avec une part du
patrimoine détenue par les 10 % les plus riches
d’environ 45 %, cf. figure III).

Il ne s’agit évidemment pas ici de prétendre prédire
I’évolution future des inégalités, car une forte
hausse ne passerait certainement pas inapergue et
pourrait conduire a des mesures politiques, insti-
tutionnelles et économiques visant a la contenir. I

s’agit plut6t d’illustrer comment des écarts entre
les facteurs-clés de I’évolution des inégalités de
patrimoine peuvent aboutir a des effets multiplica-
tifs forts, qui prennent des décennies a se réaliser.

Les inégalités de revenus (1900-2014)

Avant d’étudier 1’évolution des inégalités de
revenu et la maniére dont la croissance a profité
aux différents groupes de la population, il est utile
d’avoir en téte les évolutions globales du revenu
national par adulte'® en France.

Entre 1900 et 2014, il a considérablement
augmenté, de 5000 € en 1900 a4 35 000 € en 20141¢,

15. Revenu national divisé par la population adulte.
16. Tous les chiffres sont exprimés en euros constants 2014.
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Figure I

Part du patrimoine détenue par le Top10 a I'équilibre en France, 1800-2150

Part du patrimoine total
100% -
90% - :
Equilibre avec les valeurs des taux d'épargne moyens
de 1984-2014 :
80% 4 24.5 % pour Top10, 2.5 % pour les autres
70% -
60% -
50% -
) Equilibre avec les valeurs des taux d'épargne
40% - moyens de 1970-1984 :
22 % pour le Top10, 9.5 % pour les autres
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Note de lecture : le Top10 désigne les 10 % d'individus les plus riches en patrimoine.

Source : données et graphique extraits de Garbinti et al. (2016).

Cette hausse n’a pas €té continue et s’est essen-
tiellement produite entre 1945 et 1980 c’est-a-dire
pendant les « Trente Glorieuses » (figure IV). En
effet, alors que le taux de croissance du revenu

national par adulte a été négatif entre 1900 et 1945
(-0.1 % par an), il est monté a 3.7 % entre 1945 et
1980 pour ensuite étre divisé par presque quatre
entre 1980 et 2014 (0.9 % par an).

Figure IV

La hausse irréguliére du revenu national par adulte en France, 1900-2014, euros 2014

40,000€ -
35000€ -
30,000€
25,000€ -
20,000€ -
15,000€ 4!
10,000 € -

5000 )wwmw\w«\l\q\/

0€

1900 1910 1920 1930 1940 1950

1960 1970 1980 1990 2000 2010

Note : revenu national (PIB - dépréciation du capital + revenus nets étrangers) divisé par la population adulte.
Note de lecture : entre 1980 et 2014, le revenu national par adulte a augmenté de 0.9 %. Il s'établit en moyenne a 34 580 € en 2014. Entre 1900
et 2014, le taux de croissance du revenu national par adulte est de 1.9 % par an.

Source : données et graphique extraits de Garbinti et al. (2017).
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Ces évolutions du revenu national agrégé ne
reflétent pas totalement celles des inégalités de
revenu. De 1900 a 1945, I’effondrement des
inégalités de revenu est aussi frappant que celui
précédemment observé pour les inégalités de
patrimoine (figure V). La part du Top10 décroit de
50 % en 1914 2 30 % en 1945". Cette baisse des
inégalités de revenu est trés liée aux évolutions du
patrimoine : I’effondrement des trés hauts revenus
est un effondrement des revenus du capital. Cette
double baisse des inégalités trouve donc son
origine dans des facteurs communs (dépression,
inflation, destruction du capital, etc.).

De 1945 a 1983, I’évolution des inégalités est plus
heurtée pour le revenu que pour le patrimoine. A
partir de la fin de la Seconde Guerre mondiale, la
hiérarchie des salaires se reconstruit et la part du
capital dans 1’économie francaise se redresse',
ce qui conduit a une hausse des inégalités de
revenus'. Les éveénements de mai 1968 marquent
I’arrét de ce mouvement haussier. Suite a la forte
augmentation du salaire minimum?, celui-ci va
croitre réguliérement, gagnant 130 % de pouvoir
d’achat entre 1967 et 1983. La hiérarchie des
salaires s’en trouve alors comprimée, aboutissant
a une réduction des inégalités de revenus?!.

A partir de 1982-1983, confrontés a la montée
réguliere du chomage, les gouvernements

successifs vont décider que les revalorisations
du salaire minimum seront désormais de bien
moindre ampleur afin de réduire le rythme de
progression du colit du travail non qualifié. Cela
marque la fin de la période de baisse des inégalités
de revenus débutée en 1968. A partir du début
des années 1980, la part des revenus détenus par
les 10 % les plus riches augmente légérement.
Par contre les trés hauts revenus connaissent une
hausse bien plus nette. La part des revenus détenus
par le top 1 % passe de 7 % en 1983 a 11 % en
2014, soit une hausse de plus de 50 % (figure VI).
Plus on s’¢léve dans la distribution des revenus et
plus I’augmentation est forte. Un autre indicateur
permet de saisir I’ampleur du retournement opéré

17. Dans le premier paragraphe consacré au patrimoine, les individus sont
classés en fonction de leur patrimoine net. Dans ce paragraphe consa-
cré au revenu, ils sont classés en fonction de leurs revenus (avant imp6t).
Méme s'il existe des recoupements, ces catégories ne représentent donc
pas exactement les mémes individus.

18. Plusieurs travaux ont mis en évidence le lien entre part du capital
dans I'économie (i.e. la part du revenu national distribuée sous forme de
revenu du capital) et inégalités de revenus, voir par exemple Bengtsson &
Waldenstrom (2018) ou Piketty (2014, chapitre 6).

19. Durant cette période, les hauts salaires ont augmenté relativement
plus vite que ceux du bas et du milieu de la distribution, ce qui augmente les
inégalités salariales. Par ailleurs, la part des profits dans le revenu national
a augmenté ce qui a profité principalement aux plus hauts revenus. Ces
deux effets ont ainsi contribué a 'augmentation des inégalités de revenus
de 1945 a 1983.

20. 20 % de hausse en euros constants.

21. La périodisation de la vie politique et économique présentée ici est
relativement standard et a fait I'objet de plusieurs travaux (voir Piketty,
2001, 2003).

Figure V

Part des revenus selon le niveau de richesse en France, 1900-2014
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Top 10 % « Classe de revenu moyen »
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—e—50 % les plus pauvres

Note : distribution du revenu national avant impéts (avant toutes taxes et transferts, a I'exception des retraites et allocations chémage) parmi les
adultes. Séries « equal-split » (revenus des couples mariés ou pacsés divisés par deux).

Note de lecture : entre 1914 et 1945, la part de revenus du Top 10 % (les 10 % d'individus aux plus hauts revenus) passe de 50 % a 30 %. En
2014, le revenu national moyen par adulte s'établit & 34 580 € : 112 930 € en moyenne pour le Top 10 %, 15 530 € en moyenne pour les 50 % les
plus pauvres et 38 800 € en moyenne pour la « classe de revenu moyen » (définie comme les 40 % d'individus dont le revenu se situe entre celui

des 50 % les plus pauvres et des 10 % les plus riches).
Source : données et graphique extraits de Garbinti et al. (2018).
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en 1983 : entre 1950 et 1983, tandis que le revenu
réel par adulte augmente au rythme de 3.5 % par
an pour la quasi-totalité de la population, les hauts
revenus connaissent une hausse annuelle de 2.3 %
(voir figure C1-IV du complément en ligne). A
partir de 1983, le phénomeéne s’inverse. Les trés
hauts revenus continuent de croitre a un rythme
de 2.2 % par an contre moins de 1 % pour le reste
de la population®.

Comment expliquer cette hausse récente des
inégalités ? La hausse des trés hauts revenus
particuliérement prononcée entre 1983 et 2000
résulte principalement de la combinaison de
deux facteurs propres aux revenus du capital.
Tout d’abord, on observe une hausse importante,
de prés de 30 % sur la période, de la part des
revenus du capital dans 1I’économie. Ceux-ci
étant détenus majoritairement par les plus hauts
revenus, leur augmentation conduit naturellement
a une hausse des inégalités. Ensuite, on observe
sur la méme période une plus grande concentra-
tion de ces revenus. La part du total des revenus
du capital possédée par les 1 % des individus aux
plus hauts revenus passe de 26 % en 1983 235 %
en 2000. Cette augmentation de la concentration
des revenus du capital est liée a I’augmentation
de la concentration des patrimoines observée
durant cette période. Elle peut s’expliquer par
une plus grande inégalité des taux de rendement
et d’épargne (cf. encadré). Une analyse détaillée
des déterminants de I’augmentation de la part
des revenus du capital dans 1’économie et de

I’augmentation de la concentration des revenus
du capital au sein des plus hauts revenus dépasse
le cadre de cet article, mais les lecteurs intéressés
pourront se reporter a Autor et al. (2017) et
Benhabib & Bisin (2018).

La concentration croissante des revenus du travail

Bien que la hausse des hauts revenus s’explique
principalement par des facteurs propres au capital,
on observe également depuis le début des années
1990 une augmentation forte de la concentration
des revenus du travail (voir figure CI1-V du
complément en ligne). D’autres explications
doivent donc étre mobilisées pour compléter la
compréhension de ce phénomeéne.

Les changements technologiques conduisant
a des changements de la demande de travail
ont parfois ét€¢ mis en avant pour expliquer ce
phénomene : le systéme de formation mettrait
du temps a s’adapter a cette demande de compé-
tences nouvelles ou a une demande plus forte
de travail qualifié. Il existerait donc une période
de pénurie de certaines qualifications entrainant

22. Ce mouvement de baisse puis de hausse des inégalités est également
observé par Boiron (2016) qui étudie les niveaux de vie a partir des ERFS
(non recalées avec la comptabilité nationale). Sur la période la plus récente
et malgré une méthodologie différente, nos résultats s'averent compa-
rables avec ceux de Cazenave (2018) qui montre qu’entre 2013 et 2014
la part des 1 % des plus hauts revenus a légérement augmenté (+1.5 % et
+6.3 % pour le top 0.1 %) tandis que nos séries concluent & une certaine
stabilité entre ces dates.

Figure VI

Part des revenus des 1 % ayant les plus hauts revenus en France, 1900-2014
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Note : distribution du revenu national avant impots (et avant taxes et transferts, a I'exception des retraites et allocations chdmage) parmi les
adultes. Séries « equal-split » (revenus des couples mariés ou pacsés divisés par deux).

Note de lecture : la part des revenus des 1 % dont les revenus sont les plus élevés passe de 22 % en 1900 a 7 % en 1983 puis a 11 % en 2014.
En 2014, le revenu national moyen par adulte est de 34 580 €, et de 374 200 € parmi les 1 % ayant les plus hauts revenus.

Source : données et graphique extraits de Garbinti et al. (2017).
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une forte augmentation du salaire des individus
possédant les compétences les plus demandées.
Ce type d’explication fondée sur la « course
entre technologie et éducation » (Goldin & Katz,
2009) convient mieux aux Etats-Unis (ot la part
de revenu détenue par le Top10 a trés fortement
augmenté a partir des années 1980) qu’a la France
ou ce sont surtout les trés hauts revenus (a partir
du top 0.1 % voire du top 0.01 %) qui se sont
envolés. Cette théorie présente toutefois 1’intérét
de mettre en lumiére I’importance de I’investisse-
ment dans le systéme éducatif et, plus largement,
des politiques publiques en matiére d’éducation
(cout des études, formation au cours de la vie
professionnelle, etc.) comme moyens d’agir sur
les inégalités de revenus avant imp6t*. Le role du
secteur de la finance a également été étudié. La
déréglementation financiere aurait entrainé une
plus grande complexité des taches, conduisant a
une hausse des rémunérations et 1’apparition de
rentes, ce qui expliquerait les trés hauts salaires
observés dans ce secteur. Mais cela n’épuise pas
la question ; ainsi, Philippon & Reshef (2012)
chiffrent entre 15 % et 25 % la part de la hausse
des inégalités de salaires due au secteur de la
finance aux Etats-Unis depuis 1980, ce qui laisse
de 75 % a 85 % de la hausse inexpliquée®.

D’autres explications sont donc nécessaires. Le
déclin des syndicats et des processus de négocia-
tions collectives a probablement joué un réle. En
particulier, la rémunération® des trés hauts diri-
geants semble répondre a une logique étonnante :
plusieurs études ont montré qu’elle n’avait que peu
avoir avec leur performance mais dépendait surtout
d’événements extérieurs positifs (d’ou le terme de
«rémunération en fonction de la chance »)*. Dans
ce contexte, le processus méme de négociation
des trés hauts revenus et les incitations a plus ou
moins rémunérer les cadres dirigeants deviennent
de premiére importance. Les changements fiscaux
concernant les trés hauts revenus ont ainsi été
pointés comme pouvant avoir un role détermi-
nant. Un lien fort a été établi entre la baisse de la
fiscalité sur les trés hauts revenus et la hausse des
inégalités®’. Le raisonnement est le suivant : lors
des négociations sur leur rémunération, les hauts
dirigeants seront d’autant plus enclins a demander
des augmentations qu’ils sont faiblement taxés sur
ces rémunérations supplémentaires, et un conseil
d’administration devant décider d’une augmen-
tation sera probablement réticent a I’accorder s’il
sait qu’elle sera taxée a 80 % voire a 90 %, comme
cela a été le cas dans I’ Angleterre et les Etats-Unis
dans les années 1940 a 1970 (et autour de 70 % dans
les années 1980). Les changements de la fiscalité
jouent donc un réle non négligeable sur les modes
de fixation des revenus des cadres dirigeants®.

L’inégalité persistante des revenus du travail
entre les femmes et les hommes

Nous analysons a présent 1’évolution des inéga-
lités de revenus du travail entre les femmes et les
hommes®. La croissance de la part des femmes
dans la population active est effectivement un
mouvement de fond, entamé dans les années 1960,
susceptible d’affecter I’évolution des inégalités
de revenus entre individus. Aprés avoir fluctué
autour du tiers de la population active, la part des
femmes parmi les actifs s’¢éléve réguliérement
pour se rapprocher de la moitié des actifs a la fin
du 20¢ siecle (Marchand & Minni, ce numéro).
Toutefois, cette croissance s’est aussi faite avec
une montée importante du travail a temps partiel
(voir par exemple Afsa & Buffeteau, 2006) qui
a pu limiter le rattrapage en termes de revenus
du travail.

L’analyse des inégalités des revenus conduite
jusqu’ici repose sur le concept d’equal-split
adultes. Une telle approche, qui consiste a répartir
équitablement les revenus au sein des couples, ne
permet pas d’étudier I’effet de I’augmentation de
la participation des femmes au marché du travail
sur les inégalités ni, plus généralement, I’évolu-
tion des inégalités entre sexes. A la différence du
reste de I’article, notre analyse s’appuie donc ici
sur des séries individuelles de revenus du travail
effectivement pergus par chaque membre du foyer.

La figure VII reporte I’évolution du rapport entre
les revenus du travail des hommes et ceux des
femmes en fonction de I’age entre 1970 et 2012.

23. Sur l'importance du systeme de redistribution primaire sur les inégali-
tés de revenus en France, voir Bozio et al. (2018).

24. Récemment, Boustanifar et al. (2018) ont étudié les augmentations
de salaires au sein du secteur financier entre 1970 et 2011. Alors que la
part du secteur financier ne représente que 6 % en moyenne de I'emploi
qualifié total, ils montrent que la progression des salaires des travailleurs
qualifiés dans la finance explique 31 % de I'augmentation moyenne des
salaires des travailleurs qualifiés des économies développées entre 1980
et 2005. La dérégulation financiére est I'élément le plus important pour
expliquer cette hausse : «la forte augmentation de l'intensité en TIC dans la
finance s’explique surtout par un élargissement de la gamme des activités
bancaires a des activités risquées et complexes sur les marchés financiers
(trading, market making, transferts de risques sur les marchés de produits
dérivés, efc.), permis par la suppression de barriéres réglementaires et un
reldchement de la surveillance. Cette complexité accrue de leurs activités
a permis aux travailleurs qualifiés d’augmenter leur pouvoir de négociation
et, par conséquent, d’extirper des sursalaires. » (Reshef, 2017).

25. Les rémunérations des trés hauts dirigeants peuvent prendre la forme
a la fois de revenus du travail (salaires) et de revenu du capital (dividendes
et stock-options notamment).

26. Voir par exemple Bertrand & Mullainhantan (2001). Garvey &
Milbourne (2006) confirment cette analyse et montrent que les dirigeants
ne sont pas pénalisés en cas de « mauvaise chance ».

27. Voir Piketty et al. (2014).

28. Voir également Piketty (2014), chapitre 9.

29. Nous nous restreignons ici aux inégalités de revenu. Notre méthodo-
logie ne permet pas d’individualiser les patrimoines. En effet, le patrimoine
est tres largement obtenu a partir de la capitalisation des revenus du capital
reportés de maniére jointe dans les déclarations fiscales. Sur les inégalités
de patrimoine entre femmes et hommes, voir par exemple Frémeaux &
Leturcq (2013 ; 2016).
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Figure VII

Ecart de revenu du travail entre les femmes et les hommes en France, 1970-2012
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Note : rapport entre le revenu du travail moyen entre hommes et femmes, y compris non participants au marché du travail. Le revenu du travail inclut
les salaires, les retraites, les indemnités de chdmage et 70 % des revenus mixtes des indépendants. Les revenus mixtes contiennent (par défini-
tion) a la fois des revenus du travail et du capital. De fagon standard, on considére que 30 % de ces revenus rémunérent le capital et 70 % le travail.

Source : données et graphique extraits de Garbinti et al. (2018).

L’écart entre les revenus du travail des hommes
et celui des femmes a considérablement décru
depuis les années 1970, mais il se maintient & un
niveau élevé.

En 2012, a 25 ans, les hommes pergoivent en
moyenne*®® des revenus avant impdt 1.25 fois
supérieurs a ceux des femmes du méme age.
Cet écart est plus élevé a 65 ans ou il atteint 1.65
(précisons que nous ne sommes pas en mesure de
suivre les individus au cours du temps et qu'il s'agit
donc d'une « photographie » des écarts a une date
donnée). Le fait que les femmes ont des probabi-
lités moindres d'étre promues au emplois les mieux
rémunérés (voir par exemple Gobillon et al., 2015)
joue certainement un role dans ce constat.

Cet écart a été bien plus prononcé. Dans les années
1970, les hommes entre 30 et 55 ans gagnaient
3.5 a 4 fois plus que les femmes du méme age.
Mais moins d’une femme sur deux percevait
alors des revenus du travail (voir figure C1-VI
du complément en ligne).

Si I’écart de revenus entre hommes et femmes a
considérablement diminué au cours du temps, il
est néanmoins clair que les femmes continuent de
ne pas accéder aux postes les plus rémunérateurs
(voir Meurs & Pora, ce numéro). En 2012, seules
30 % des femmes étaient présentes parmi les 10 %
d’individus percevant les plus hauts revenus du
travail. Elles ne sont que 16 % au sein du top 1 %
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et 12 % dans le top 0.1 %. Cette part augmente
certes progressivement au cours du temps mais
a un rythme trés modéré. Pour illustrer, si I’on
extrapole la tendance observée depuis le milieu
des années 1990, il faudrait attendre 2102 pour
que la parité soit observée au sein du top 1 % des
revenus du travail et 2144 au sein du top 0.1 %
(figure VIII).

Les liens changeants entre patrimoine
et revenus du capital et du travail

Les tendances dégagées précédemment laissent
entrevoir le lien qui existe entre revenus du
capital, revenus du travail et patrimoine. En
France, mais également a 1’étranger, ce lien a
été peu étudié, faute de données. Un avantage
des séries mobilisées ici est qu’elles permettent
d’étudier conjointement la maniére dont revenus
et patrimoine évoluent.

Pour comprendre la constitution des revenus des
plus fortunés en patrimoine, nous avons repré-
senté la part de la totalité des revenus du capital
que percoivent les 1 % d’individus les plus riches
en patrimoine et la part des revenus du travail
(figure IX, respectivement courbe en bleu et
courbe en orange). Deux constats émergent.

30. Sont ici considérés tous les individus, qu'ils travaillent ou non.
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Figure VIII

Parts des femmes dans les groupes de plus hauts revenus du travail en France, 1970-2012
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Note de lecture : en 1970, 6 % des femmes faisaient partie des 1 % d'individus percevant les plus hauts revenus du travail (Top 1 %), 10 % en 1994
et 16 % en 2012. Si I'on extrapole la tendance observée depuis le milieu des années 1990, elles seraient 50 % en 2102. En suivant cette tendance,

il faudrait attendre 'année 2144 pour que la parité soit observée dans le plus haut fractile (Top 0.1 %, le 0.1 % le plus élevé).

Source : données et graphique extraits de Garbinti et al. (2017).

Figure IX

Part de revenus du travail et du capital regus par les 1 % les plus riches en patrimoine en France, 1970-2014
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Note de lecture : en 1970, les 1 % les plus riches en patrimoine percevaient 28.7 % des revenus totaux du capital et 4.6 % des revenus du travail.

En 2014, ces parts s'établissent respectivement a 34 % et 2.8 %.

Source : calculs des auteurs a partir des données de Garbinti et al. (2016).

Tout d’abord, les revenus du capital sont tres
concentrés, plus que le patrimoine. Les 1 % d’in-
dividus les plus riches en patrimoine pergoivent
entre 30 % et 35 % des revenus totaux du capital
alors qu’ils possedent entre 20 % et 25 % du patri-
moine total. Leur part des revenus du travail est,
elle, bien plus faible (entre 3 % et 5 %). Ensuite,
les parts des revenus du capital et du travail ont

suivi des directions diamétralement opposées. La
part des revenus du travail pergus par les 1 % les
plus riches en patrimoine a diminué de maniére
continue, passant de 4.6 % en 1970 a moins de 3 %
en 2014 (soit une baisse de 38 %). A ’opposé, la
part des revenus du capital a nettement augmenté
a partir du milieu des années 1980, gagnant 56 %
entre 1984 et 2014. La plus grande partie de cette
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augmentation s’est produite entre 1984 et 2000, ce
qui correspond & une période de forte hausse de la
concentration des revenus du capital et de la part
du capital dans I’économie. Cette hausse de la part
du capital dans I’économie a donc principalement
profité aux détenteurs de patrimoine et augmenté
la concentration des revenus.

La formule suivante permet d’analyser la maniére
dont la corrélation entre possesseurs des plus
hauts patrimoines et des plus hauts revenus (du
travail et du capital) a évolué au cours du temps.

LYY  rer
shi™ =(1- o) shP" L—+ash?* £ —
Yot Loypl e yrK

L K

Shg ;w désigne la part des revenus totaux détenus
par les p % d’individus les plus riches en patri-
moine (le Top10 des individus les plus riches en
patrimoine si p = 10 %) et sh)  (resp. shy, *Yla
part des revenus du travail détenus par les indi-
vidus recevant les p % des revenus du travail
(resp. du capitalI)J vlves plus éle]yev'vs. Le coefficient

d’alignement YL”‘L (resp. ’; ,K) est le rapport

L K
entre la totalité des revenus du travail (resp. du

capital) détenus par les p % les plus riches en
patrimoine, et la totalité des revenus du travail
(resp. du capital) détenus par les p % les plus
riches en revenu du travail (resp. du capital). Ce
ratio refléte dans quelle mesure les détenteurs des
plus hauts revenus du travail (resp. du capital)

sont aussi les détenteurs des plus hauts patri-
moines. Un coefficient de 1 signifie que les p %
d’individus qui recoivent les plus hauts revenus
sont aussi les p % d’individus les plus riches en
patrimoine. Un coefficient de 0 signifie que ces
deux groupes ne se recoupent pas.

Les coefficients d’alignement pour le top 1 % sont
représentés dans la figure C1-VII du complément
en ligne. Pour les revenus du capital, ces coeffi-
cients sont au-dessus de 0.9 pour toute la période
et quasi-égaux a 1 depuis le milieu des années
1980 : les individus les plus riches en patrimoine
sont aussi les individus aux plus hauts revenu
du capital. Dans le méme temps, le coefficient
d’alignement pour les revenus du travail décroit
de 68 % a 59 %. Une plus grande polarisation
entre détenteurs des plus hauts patrimoines d’un
coté et « working rich » de I’autre semblent ainsi
se dessiner.

La figure X confirme trés clairement ce résultat.
Pour les 1 % d’individus aux plus hauts revenus
du travail, la probabilité d’appartenir au groupe
des 1 % d’individus les plus fortunés a diminué,
de29 %en 19704 17 % en 2012. La baisse est du
méme ordre pour les individus recevant les 0.5 %
de revenus du travail les plus élevés : alors qu’ils
étaient 39 % a appartenir aux 1 % d’individus les
plus riches en patrimoine, ils ne sont plus que
23 % en 2012.

Figure X

Probabilité pour les détenteurs de hauts revenus du travail d'appartenir aux 1 % les plus riches en patrimoine

en France, 1970-2012
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Note : P90-P99 désigne les 9 % d'individus dont le revenu du travail se situe entre les 1 % les plus élevés et les 90 % les moins élevés et P50-P90
les 40 % d'individus dont le revenu du travail se situe entre les 10 % les plus élevés et les 50 % les moins élevés.
Note de lecture : en 1970, les 0.5 % qui détenaient les plus hauts revenus du travail avaient une probabilité de 39 % d'appartenir aux 1 % les plus

riches en patrimoine ; cette probabilité est de 23 % en 2014.
Source : données et graphique extraits de Garbinti et al. (2017).
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Deux effets contradictoires pourraient s’opposer
ici. D’un co6té, la hausse des trés hauts revenus
du travail qui est intervenue récemment pourrait
permettre aux personnes percevant ces revenus
d’accumuler plus facilement des patrimoines
importants. Dans le méme temps, les fortes hausses
a la fois du ratio patrimoine/revenu au sein de
’économie® et du flux de richesse héritée*” rendent
I’accés aux plus hauts patrimoines plus difficile
aux détenteurs de seuls revenus du travail s’ils ne
posseédent pas de fortune familiale. Nos résultats
suggérent que c’est ce second effet qui est le plus
important. Ce résultat est cohérent avec les estima-
tions de Piketty (2011) qui compare les niveaux de
vie des individus détenant les plus hauts revenus
et ceux des individus recevant les héritages les
plus élevés et conclut que les niveaux de vie des
plus riches héritiers ont récemment rattrapé ceux
des plus riches détenteurs de revenus du travail.

Comparaisons France — Etats-Unis

Un des intéréts de la construction de séries
cohérentes avec la comptabilité nationale est de
permettre des comparaisons entre pays et au cours
du temps grace a un cadre unifié. Pour les inéga-
lités de revenus avant imp6t, nous comparons nos
séries a celles produites, avec une méthodologie

similaire, par Piketty et al. (2018) et, pour les
inégalités de patrimoine, a celles produites par
Saez & Zucman (2016).

Depuis les années 1980, les inégalités de revenu
avant imp6t ont nettement plus augmenté aux
Etats-Unis qu’en France (figure XI). La France
apparait cependant plus inégalitaire que les Etats-
Unis jusqu’a la Premiére Guerre mondiale, que
ce soit pour les revenus avant impdts ou pour
le patrimoine. Au cours des années 1960-1970,
les niveaux d’inégalité de revenu étaient a peu
prés similaires dans les deux pays ; aujourd’hui,
les Etats-Unis sont devenus nettement plus
inégalitaires.

Cette évolution divergente est intéressante car elle
souligne a quel point les différences entre pays
en termes d’inégalités peuvent varier considéra-
blement dans le temps et dépendent de régimes
institutionnels et politiques propres a I’histoire de
chaque pays. L’explosion des inégalités aux Etats-
Unis a partir des années 1980 est probablement le
résultat d’une combinaison complexe de facteurs
comme les changements des régles régissant le

31. Voir par exemple Piketty & Zucman (2014).
32. VoirAlvaredo et al. (2017) pour une estimation de la hausse récente de
la part de richesse héritée dans le patrimoine accumulg.

Figure XI

Parts des revenus détenus par les 10% d’individus ayant les revenus les plus élevés et les 50 % ayant les
revenus les plus faibles en France et aux Etats-Unis, 1910-2014
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Note : distribution du revenu national avant impots (et avant taxes et transferts, a I'exception des retraites et allocations chdmage) parmi les
adultes. Séries « equal-split » (revenus des couples mariés ou pacsés divisés par deux).

Note de lecture : entre 1910 et la deuxiéme guerre mondiale, la part des revenus détenus par les 10 % d'individus ayant les plus hauts revenus
aux Etats-Unis se situe autour de 45 % ; elle se trouve autour de 35 % jusqu’en 1980, et remonte ensuite. En parité de pouvoir d'achat, en 2014, le
revenu national moyen par adulte aux Etats-Unis s’établit pour les 10 % d’individus aux revenus les plus élevés a 248 810 € (112 930 € en France)
et pour les 50 % les plus pauvres & 13 280 € (a 15 530 € en France).

Source : données et graphique extraits de Garbinti et al. (2018).
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marché du travail (dont une forte baisse du salaire
minimum fédéral**), un systéme d’éducation
hautement inégalitaire (avec un écart croissant
entre le financement des meilleures universités et
les autres), ou encore des changements des régles
de gouvernance et des incitations qui influencent
la fixation des rémunérations des plus hauts
dirigeants (avec en particulier une baisse trés
nette des taux marginaux supérieur d’imposition
des revenus)*.

Ce haut niveau d’inégalité est parfois présenté
comme n’étant pas une question de premier
ordre : puisque les Etats-Unis ont un revenu
national par adulte environ 30 % supérieur a celui
de la France, leur niveau d’inégalité ne serait pas
nécessairement problématique si tout le monde y
percevait des revenus plus élevés qu’en France.
Cen’est clairement pas le cas : en 2014, la moitié
la plus pauvre de la population frangaise percoit
des revenus avant imp6ts 20 % plus élevés qu’aux
Etats-Unis®. Cet écart est considérable®. Le
revenu national par adulte plus haut observé aux
Etats-Unis ne se traduit donc pas par un bien-étre
économique plus élevé pour toute la population.
Le constat est méme pire : la moitié la plus pauvre
de la population américaine percoit moins que la
moitié la plus pauvre de la population francaise.

Ces séries avant impot permettent également
d’observer la chute de la part des revenus pergus
par les 50 % d’américains les moins riches depuis
les années 1970. Cette part s’effondre, passant de
21 % a12.5 %. 1l s’agit d’une évolution opposée
a celle des plus hauts revenus et trés différente de
celle observée en France. Alors que les revenus
percus par les 50 % les plus pauvres étaient plus
élevés aux Etats-Unis dans les années 1950-1960
et malgré la hausse du chdmage en France depuis
les années 1970, le revenu moyen réel (hors infla-
tion) des 50 % les plus pauvres n’a pas augmenté
aux Etats-Unis depuis ces mémes années 1970 et
a été progressivement dépassé par celui des fran-
cais. La encore, cela suggere que les différences

33. Le salaire minimum fédéral reste bloqué entre 1980 et 1990 sous les
mandatures de Ronald Reagan et Georges Bush (pere) sans réévaluation
tenant compte de ['inflation, conduisant a une forte baisse de son pouvoir
d’achat en termes réels. Apres deux faibles augmentations (fin de manda-
ture Bush et sous Bill Clinton), il est de nouveau bloqué par Georges W.
Bush pendant 10 ans. Il est ensuite réévalué plusieurs fois sous Barack
Obama (voir Piketty, 2014, figures 9.1 et S9.2).

34. Voir Piketty (2014) et Piketty et al. (2014).

35. Dans un projet actuellement en cours (Bozio et al., 2018) nous mon-
trons qu’aprés impot, cet écart est plus faible mais existe encore (il est de
l'ordre de 5 %).

36. Pour que cette comparaison ait du sens, elle est effectuée en euros
PPP (parité de pouvoir d’achat) a partir des coefficients calculés par
I'OCDE. Il peut exister une certaine incertitude dans la maniére d'évaluer
ces coefficients. Mais vu I'ampleur de I'écart entre France et US, des varia-
tions dans le coefficient utilisé n’affecteraient pas notre conclusion.

Figure XII

Concentration du patrimoine : France vs Etats-Unis, 1900-2014
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Note : le Top10 désigne les 10 % d'individus les plus riches en patrimoine.

Source : données et graphique extraits de Garbinti et al. (2016).
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institutionnelles et politiques peuvent contribuer
a de fortes différences dans la distribution des
revenus, des opportunités et du bien-&tre pour
de larges pans de la population. Cela suggére
également que ces différences institutionnelles
et politiques peuvent avoir un fort effet sur les
inégalités avant impOts et pas uniquement sur les
inégalités aprés impots et transferts.

Enfin, pour comparer les inégalités de richesse
entre les deux pays, les parts de patrimoine net
total détenues par les 10 % et les 1 % les plus
riches en France et aux Etats-Unis sont représen-
tées sur la figure XII.

De méme que pour les revenus, les inégalités
de patrimoines étaient plus élevées en France
qu’aux Etats-Unis au début du 20¢ siécle. La
tendance s’est inversée et elles sont devenues
bien plus élevées aux Etats-Unis par la suite. Le
cadre d’analyse présenté dans la premiére section
permet d’interpréter cette évolution. Le niveau
d’inégalité plus faible aux Etats-Unis au début du
20¢ siécle pourrait étre la conséquence d’un effet
« Nouveau Monde » : la population américaine
augmentait alors trés fortement et la concentration
du patrimoine y était donc probablement loin
d’étre stabilisée. Pour la période récente, la forte
hausse des inégalités de revenus aux Etats-Unis
peut facilement s’étre traduite par un niveau
d’inégalité du patrimoine beaucoup plus élevé et
avoir contribué a accroitre les inégalités de taux
d’épargne au sein de la population. La stagnation
des revenus des 50 % les plus pauvres aux Etats-
Unis pourrait ainsi expliquer le trés faible niveau
d’épargne observé par Saez & Zucman (2016).

Ces questions, fondamentales pour notre compré-
hension des évolutions économiques qui sont ici
en jeu, n'ont pas de réponses tranchées a ce stade.
11 est nécessaire qu’elles soient étudiées plus en
détail, a I’aide notamment de séries couvrant un
plus grand nombre de pays.

En nous appuyant sur la construction de séries sur
longue période combinant des données fiscales,
d’enquéte et de la comptabilité nationale, nous
avons présenté ici une perspective historique
sur 1’évolution des inégalités de revenu et de
patrimoine.

Les tendances mises en évidence ainsi que la
comparaison avec les Etats-Unis ont permis de
souligner que le niveau d’inégalité peut forte-
ment varier au cours du temps et entre pays en
fonction d’événements historiques et d’orienta-
tion des politiques. Des événements comme les
guerres mondiales ou la Grande Dépression ont
a la fois conduit & des destructions massives de
capital et a ’émergence de nouveaux régimes
politiques conduisant a moins d’inégalités. Le
ralentissement de la croissance et les chan-
gements idéologiques intervenus a partir des
années 1980 ont entrainé une hausse nouvelle
des inégalités qui semble se poursuivre. Nous
avons vu comment des changements faibles des
inégalités de taux d’épargne, de rendement ou
de revenus du travail peuvent avoir des effets de
long terme conséquents.

De nouvelles séries disponibles dans la base de
données du World Inequality Laboratory (Wid.
world) devraient permettre de prolonger les
résultats présentés ici sur ces questions d’impor-
tance capitale. Tout d’abord, en complétant les
résultats sur les revenus avant impdts par des
travaux sur I’effet redistributif du systéme fiscal.
Ensuite, comme y incitent les comparaisons entre
pays, en tenant de mieux comprendre I’effet des
politiques publiques, telles que les politiques en
matiére d’éducation et de santé par exemple, sur
les inégalités avant impdts. O

Lien vers les compléments en ligne : https://www.insee.fr/fr/statistiques/
fichier/4253029/510-511-512_Garbinti_Goupille-Lebret _complements_FR.pdf
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