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Résumé — Cette étude évalue les effets sur les inégalités de niveau de vie et les finances publiques
de la transformation de I’ISF en IFI, de la mise en place du PFU et de la hausse de la CSG sur les
revenus du patrimoine en France en 2018. Pour cela, nous mobilisons le modéle de microsimu-
lation INEs et I’ERFS, que nous complétons en imputant le patrimoine détenu par chaque ménage
a partir de I’enquéte Patrimoine et des données fiscales sur I'ISF et I'IFI. A court terme, 1’effet
positif de ces réformes sur les niveaux de vie est trés concentré dans le haut de la distribution,
méme si les gains sont limités par la hausse de la CSG. Le cofit pour les finances publiques est de
3.4 milliards d’euros par an. Les effets de comportement de court terme sur les dividendes regus
par les ménages, s’ils conduisent a des recettes publiques supplémentaires, accentuent encore la
hausse de niveau de vie des plus aisés.

Abstract — This study assesses the impact on standard of living inequality and public finances of
the transition from the tax on wealth (ISF) to a tax on real estate assets (IFI), the introduction

of a flat-rate tax on capital income (PFU), and the increase of the social tax (CSG) on capital
income in 2018. We achieve this through the use of the INES microsimulation model and the
ERFS data, which we supplement by imputing the wealth held by each household on the basis of
the Household Wealth survey (enquéte Patrimoine) and tax data on the ISF and IFI. In the short
term, the positive impact of these reforms on standards of living is highly concentrated at the
top end of the distribution, although the gains are limited by the increase in the CSG. The cost
to public finances is 3.4 billion euros per year. Although they lead to additional public revenues,

the short-term behavioural effects of the flat tax on the dividends received by households further
accentuate the rise in the standard of living of the wealthiest households.
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E’ valuer les réformes de la fiscalit¢ du
capital est un enjeu important de politique
publique a double titre. Premiérement, la fis-
calit¢ du capital peut apparaitre comme un
exemple exacerbé de I’arbitrage entre efficacité
et équité : d’une part le capital est trés inéga-
lement réparti!, davantage que les revenus du
travail (Garbinti & Goupille-Lebret, 2019),
faisant de sa taxation un outil important de lutte
contre les inégalités ; d’autre part, les revenus
du capital sont plus sensibles que les revenus
du travail aux incitations fiscales (Kleven &
Schulz, 2014), ce qui pourrait abaisser le taux
de taxation maximisant les recettes publiques
(Lefebvre et al., 2020). Deuxiémement, peu de
résultats sont connus sur la fiscalité du capi-
tal, trés peu d’études ayant été réalisées sur
ce sujet pourtant trés important pour la poli-
tique économique. En 2018, trois réformes
des prélévements fiscaux et sociaux ont ciblé
directement les ménages détenteurs de patri-
moine en France : (i) la transformation de
I’imp6t sur la fortune (ISF) en impdt sur la
fortune immobiliere (IFI), (7i) la mise en place
d’une imposition forfaitaire des revenus de
placements financiers au titre de I’impdt sur
le revenu et la fin de I’imposition de ces reve-
nus au baréme progressif, (iii) 1’augmentation
du taux de la contribution sociale généralisée
(CSG) payée sur les revenus du patrimoine.
Les deux derniéres réformes constituent la mise
en place d’un prélévement forfaitaire unique
(PFU) de 30 % pour une partie des revenus
du patrimoine, égal a la somme du préléve-
ment forfaitaire de 12.8 % au titre de 1’impdt
sur le revenu et des prélévements sociaux
dont le taux atteint 17.2 % avec la hausse de
la CSG.

Cette étude a pour but d’évaluer, a 1’aide du
modéle de microsimulation INEs, les effets de
ces trois réformes sur les inégalités de niveau
de vie et sur le budget de I’Etat. Nous utilisons
principalement pour cela I’enquéte Revenus
fiscaux et sociaux (ERFS), base de données
privilégiée a 1I’Insee pour produire les indica-
teurs d’inégalités de niveaux de vie, et a laquelle
est adossé le modéle de microsimulation INES.
Pour évaluer 1’effet des réformes, on calcule
les montants de prélévements — ISF, impdt sur
le revenu et CSG — contrefactuels, c’est-a-dire
qui auraient été payés en 2018 par les ménages
en ’absence de réforme. L’effet des réformes
est obtenu en comparant ces montants aux
montants d’IFI, d’imp6t sur le revenu et de CSG
calculés en appliquant les réformes de 2018.
Néanmoins, cette évaluation comporte au moins
trois difficultés.

D’abord, il n’existe pas de base de données
permettant de disposer pour un méme échan-
tillon de ménages de toutes les composantes
prises en compte pour calculer leur niveau de
vie? et I’impdt sur la fortune®. Les analyses
présentées dans cet article s’appuient donc sur
une imputation dans I’ERFS des montants de
différents types de patrimoine détenus par les
ménages (Paquier ez al., 2019). Cette imputation
a été réalisée en combinant plusieurs approches
méthodologiques et plusieurs sources de données
(I’enquéte Patrimoine de 1’Insee et les données
sur I’ISF et I'IFI mises a disposition par la
DGFiP) afin d’affecter aux ménages de I’ERFS
des montants de patrimoine les plus précis
possible.

La deuxiéme difficulté tient au fait que 1’effet
du PFU est différent selon I’année sur laquelle
I’analyse est effectuée. D’abord, I’impot payé
sur les revenus du patrimoine en 2018 est
constitué¢ pour partie d’impdts payés sur les
revenus de 2017, pour lesquels la 1égislation
entrée en vigueur en 2018 ne s’applique pas
encore. Par ailleurs, certains types de revenus du
patrimoine (intéréts des plans épargne logement,
par exemple) ne sont pas soumis au PFU dés son
entrée en vigueur, mais le sont a plus long terme.

Enfin, plusieurs éléments suggérent que la mise
en place du PFU et la suppression de I’ISF pour-
raient avoir eu un effet sur le stock de patrimoine
détenu par les ménages en 2018 ou sur les revenus
du patrimoine via des effets de comportement
des ménages. Dans cet article, nous évaluons
prioritairement les effets des réformes a compor-
tements inchangés. Cependant, nous simulons
également le PFU et I’IFI en tenant compte des
réponses comportementales a court terme, en
mobilisant différents travaux empiriques pour
le PFU et les variations du stock de patrimoine
observées entre 2017 et 2018 pour I’ISF.

Il faut préciser que les effets de comportement
étudiés ici ne sont que des effets de court terme :
I’ensemble des potentiels effets de long terme
— par exemple sur I’accumulation de capital ou
I’exil fiscal —, souvent évoqués pour justifier
les réformes, n’est pas évalué ici. Il ne s’agit
évidemment pas de faire I’hypothése que ces
effets n’existent pas. Cependant, ces réactions

1. Début 2018, les 10 % de ménages les mieux dotés en patrimoine
détenaient prés de la moitié de I'ensemble du patrimoine en France
(Cazenave-Lacrouts et al., 2019).

2. Le niveau de vie d'un ménage correspond & son revenu disponible
(revenu déclaré net de cotisations sociales augmenté des prestations et
duquel on soustrait tous les prélevements directs) rapporté & un nombre
d'unités de consommation.

3. Pour cette raison, le niveau de vie sur lequel s'appuie habituellement
I'lnsee pour étudier les inégalités et la redistribution monétaire a partir de
données individuelles de 'ERFS ne tient pas compte de I'ISF.
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étant incertaines et pouvant mettre du temps a
se manifester, il est aussi trés utile de mettre
en évidence les effets de court terme, beaucoup
plus rapidement observables (Bach et al., 2020).
C’est ce que cet article s’attache a faire.

Notre travail fait suite a des publications
évaluant les effets budgétaires et redistributifs
de ’ensemble des réformes sociales et fiscales
de 2018, de Biotteau et al. (2019), Fabre et al.
(2019) et Madec et al. (2019), mais aussi aux
rapports de France Stratégie (2019, 2020)* et
du Sénat (2019). Par rapport a tous ces travaux,
la premicre originalit¢ de notre article est
d’analyser conjointement — et séparément des
autres réformes sociales et fiscales de 2018 —
les réformes de 2018 ciblant directement les
ménages détenteurs de patrimoine. Par ailleurs,
nous nous appuyons sur une méthodologie origi-
nale pour imputer aux ménages de ’ERFS des
montants de patrimoine en conservant au mieux
la relation entre niveau de vie et patrimoine. Cette
étape est fondamentale pour mesurer correcte-
ment 1’impact sur les inégalités de niveau de
vie de réformes portant sur la taxation du stock
de patrimoine des ménages (transformation de
I’ISF en IF1). Enfin, nous essayons également de
prendre en compte certaines réactions compor-
tementales de court terme des ménages et de
montrer comment elles modifient les résultats
sur les inégalités et le budget de 1’Etat.

Cet article présente, dans un premier temps, les
trois réformes étudiées, les données utilisées et
les simulations avec le modéle INEs. La deuxiéme
section est consacrée a la méthodologie d’éva-
luation de I’impact des réformes. La troisiéme
section détaille ’impact des réformes d’abord
en faisant 1’hypothése de comportements
inchangés, puis analyse comment les résultats
varient lorsque 1’on tient compte des potentiels
effets de comportements. Enfin, une discussion
concernant les effets de long terme est présentée
en conclusion.

1. Les réformes évaluées et les
simulations avec INES

1.1. Les réformes évaluées

Les réformes sur la taxation du capital ont été
nombreuses en France depuis les années 1980
(France Stratégie, 2019). Nous passons rapide-
ment en revue celles dont les effets sont évalués
dans ’article.

1.1.1. Transformation de I'ISF en IFI

L’impdt sur les grandes fortunes (créé en 1981),
puis I'ISF (créé en 1986) ont été modifiés plus
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d’une dizaine de fois, la derniére réforme étant
la transformation, en 2018, de I’'ISF en IFI, que
I’on évalue ici. La réforme de 2018 a modifi¢ la
définition de la base taxable : les actifs mobi-
liers n’en font plus partie mais la composante
immobili¢re indirecte est maintenue®, le passif
mobilier n’est plus déductible et les réductions
pour investissement dans des petites et moyennes
entreprises (PME) sont supprimées.

1.1.2. Mise en place du PFU au titre de
l’impot sur le revenu

Entre 2013 et 2017, la plupart des revenus
mobiliers (dividendes, placements a revenu
fixe), les plus-values de cession de valeurs mobi-
liéres et certains revenus d’assurance vie d’une
année N étaient soumis au baréme progressif
de I’imp6t sur le revenu (IR) en N+1 (avec un
abattement de 40 % pour les dividendes)®. Les
revenus d’assurance vie non soumis au baréme
de I’impo6t sur le revenu étaient soumis a un
prélévement libératoire 1’année de perception.
Enfin, les intéréts des plans épargne logement
(PEL) et des comptes épargne logement (CEL)
étaient exemptés d’impot sur le revenu’.

La loi de finances pour 2018 a réformé la fiscalité
applicable aux revenus des placements financiers
en instaurant un prélévement forfaitaire unique
(PFU) de 12.8 % au titre de I’'imp6t sur le revenu
(et 17.2 % au titre des prélévements sociaux,
voir ci-dessous) pour atteindre le taux effectif
unique de 30 %. A partir de 2018, le PFU au titre
de I’IR s’applique aux plus-values de cessions
de valeurs mobilieres et aux revenus mobiliers
(notamment les dividendes et les intéréts issus de
placements a revenu fixe comme les obligations)
— pour les produits des contrats d’assurance vie
seulement s’ils sont afférents a des versements
postérieurs au 27 septembre 20178, et pour les
intéréts des PEL et CEL seulement s’ils ont été
ouverts apres

4. On trouvera une synthése de différentes évaluations institutionnelles
dans le rapport France Stratégie (2019). Parmi ces travaux, ceux de I'lns-
titut des politiques publiques (IPP) ont été actualisés et sont présentés
dans Fabre et al. (2019). Ces derniers travaux utilisent les données DGFiP
et donnent des résultats moins concentrés dans le haut de la distribution
que ceux publiés I'année précédente par I'lPP, et ainsi plus proches des
résultats obtenus avec notre méthodologie. Voir aussi Dherbécourt &
Lopez-Forero (2019) sur I'imposition effective des patrimoines et des reve-
nus du capital entre 2011 et 2018.

5. Il s'agit par exemple des parts dans les sociétés civiles immobiliéres
(SCI).

6. Avec, pour les revenus mobiliers, un prélévement non libératoire (aussi
appelé prélevement forfaitaire obligatoire, PFO) I'année de perception qui
était remboursé sous forme d'un crédit d'imp6t l'année suivante.

7. Al'exception des PEL de plus de 12 ans.

8. Les produits des contrats d’assurance vie de plus de 8 ans (et dans la
limite de 150 000 euros d’encours en assurance vie) sont soumis cepen-
dant a un prélevement de 7.5 % au lieu de 12.8 %.

31



32

le 1° janvier 2018°. Le PFU correspondant aux
revenus d’une année N est payé¢ lors de la taxa-
tion de la déclaration de revenus, soit en N+1.
Cependant, un prélévement non libératoire (la
plupart du temps au méme taux) est effectué
I’année de perception des revenus et constitue un
crédit d’imp6t I’année suivante'* pour la plupart
des revenus''.

1.1.3. Hausse du taux des prélévements
sociaux sur le patrimoine

En 2018, la contribution sociale généralisée
(CSG) a été augmentée pour 1’ensemble des
revenus. Cette hausse s’est faite en parallele
d’une baisse des cotisations sociales payées par
les salariés et les indépendants, et s’inscrit dans
une réforme plus globale de bascule du finan-
cement de la protection sociale des cotisations
sociales vers la CSG. Une analyse de I’impact de
I’ensemble de la bascule des cotisations sociales
vers la CSG sur les inégalités de niveau de vie
en 2018 est présentée par exemple dans Biotteau
et al. (2019). Comme expliqué en introduction,
I’objectif de cet article est d’analyser unique-
ment I’impact de cette réforme sur la taxation
des revenus du patrimoine. Pour ces revenus, le
taux de CSG est passé de 8.2 % a 9.9 %, portant
a17.2 % le taux de I’ensemble des prélévements
sociaux'? sur les revenus du patrimoine'®. Pour
les revenus également soumis au PFU au titre de
I’IR (voir ci-dessus), ce prélévement de 17.2 %
constitue la deuxiéme composante du PFU,
conduisant au total a un taux de PFU de 30 %.
Cependant, 1’assiette de la CSG sur les revenus
du patrimoine est plus large que celle du PFU
au titre de I’IR : les revenus fonciers, les rentes
viageéres ou les intéréts produits par les assu-
rances vie en 1’absence de rachat, par exemple,
sont soumis a la hausse de la CSG alors qu’ils ne
sont pas dans le champ du PFU au titre de I’IR.

1.2. La simulation de I’IR, de la CSG
et des impots sur le patrimoine dans le
modéle INEs

Les analyses présentées dans cet article sont
basées sur le modéle de microsimulation INEs!“.
Ce modele simule la plupart des prélévements
sociaux et fiscaux, et des prestations sociales
monétaires. Il est adossé principalement a
I’enquéte Revenus fiscaux et sociaux (ERFS) de
I’Insee (voir encadré), qui réunit entre autres les
informations sociodémographiques de I’enquéte
Emploi et les revenus déclarés a I’administration
fiscale pour le calcul de I’imp6t sur le revenu.
Par rapport aux sources fiscales exhaustives,
I’ERFS permet notamment de mieux simuler
les prestations et les cotisations a 1’aide des

informations issues de 1’enquéte Emploi. Elle
permet de donner des résultats sur I’impact des
réformes de la l1égislation sociale et fiscale sur
les niveaux de vie, mesurés a I’Insee a partir de
I’ERFS.

L’évaluation présentée dans cet article s’appuie
en particulier sur la simulation de I’ISF puis de
I’TFT, sur la simulation de 1I’impdt sur le revenu
et sur celle de la CSG. La simulation de ces
dispositifs par le mod¢le INEs présente plusieurs
spécificités qu’il convient de rappeler ici. Nous
revenons ci-dessous d’abord sur la simulation
des prélévements sociaux sur les revenus du
patrimoine et de I’imp6t sur le revenu, puis sur
celle de I’ISF et de I’IFI.

1.2.1. Simulation des prélévements sociaux
sur les revenus du patrimoine et de ['impot
sur le revenu

L’impo6t sur le revenu est I’'un des dispositifs
les mieux simulés par le modéle INgs. En 2018,
lorsqu’on compare les masses totales d’impdt
payées par les ménages ordinaires de France
métropolitaine simulées dans INEs a celles obte-
nues dans les données de la DGFiP (corrigées
pour se ramener a un champ équivalent a celui
de I’ERFS), il apparait qu’INES sous-estime
trés légerement 1’imp6t (1’écart est de -1 % en
2018). Cet écart est le méme si I’on compare les
masses en incluant les différents prélévements
forfaitaires sur les revenus du patrimoine ou si
I’on exclut ces prélévements'.

La simulation par INEs des prélévements sociaux
sur les revenus du patrimoine (dont la majeure
partie est constituée par la CSG), conduit
également a des masses totales payées par les

9. Sauf pour les PEL de plus de 12 ans, dont les intéréts sont soumis au
PFU des 2018. Les produits des contrats d’assurance vie afférents a des
versements antérieurs au 27 septembre 2017, ainsi que les intéréts des
PEL et CEL ouverts avant le 1 janvier 2018, continuent d’étre imposés
selon le régime applicable avant 2018.

10. Certains foyers peuvent demander a étre exemptés du prélévement
non libératoire 'année de perception des revenus si le revenu fiscal de réfé-
rence n'excéde pas un seuil. Par ailleurs, un foyer percevant des revenus
soumis au PFU peut opter pour 'imposition au baréme pour ces revenus.
11. Ce n’est pas le cas par exemple pour les plus-values de cession mobi-
lieres.

12. A la CSG s’ajoute la CRDS (taux de 0.5 %), le prélévement social
(4.5 %), la contribution additionnelle « solidarité autonomie » (0.3 %) et le
prélevement de solidarité (2 %).

13. Dans le PLFSS 2018, la hausse des recettes publiques liée a la
hausse de CSG est chiffrée a 22.5 milliards d’euros, dont 2 milliards pour
la CSG sur les revenus du capital. Ce chiffrage correspond & un champ
— tous les ménages de France entiére - plus large que celui de 'ERFS, qui
se limite aux ménages ordinaires de France métropolitaine.

14. Voir https://www.insee.fr/fr/information/2021951 pour une description
courte et Fredon & Sicsic (2020) pour une présentation plus détaillée du
modeéle Ines et de ses applications.

15. En incluant les prélévements forfaitaires, la masse simulée par INEs
pour 2018 est de 70.8 milliards d’euros, contre 71.2 milliards dans les don-
nées de la DGFIP. En excluant ces prélévements, la masse simulée par
INes est de 67.3 milliard d’euros, contre 68.2 milliards dans les données
de la DGFiP.
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Encabre — Les données utilisées

L'enquéte Revenus fiscaux et sociaux (ERFS)

Pour chaque année N, 'ERFS consiste en un appariement entre les répondants a I'enquéte Emploi du 4° trimestre
et les sources fiscales de 'année, a savoir les déclarations de revenus de 'année N (remplies en mars N+1), la taxe
d’habitation au 1¢" janvier de 'année N, ainsi que les fichiers de la Caisse nationale des allocations familiales (CNAF),
la Caisse nationale de I'assurance vieillesse (CNAV) ou la Caisse centrale de la mutualité sociale agricole (CCMSA)
qui donnent les prestations sociales versées.

Dans I'ERFS, certains revenus financiers non ou partiellement imposables, et donc mal connus par les sources
fiscales, sont calculés en appliquant des taux de rendement a des stocks d'actifs imputés aux ménages de 'ERFS sur
la base de I'enquéte Patrimoine (Baclet & Raynaud, 2008).

Nous utilisons le millésime 2016 de I'enquéte dans cet article. L'échantillon de 'ERFS 2016, tiré dans les fichiers de
la taxe d’habitation, est constitué de 118 626 individus pour 53 374 ménages répondants, ménages dits « ordinaires »
(c'est-a-dire excluant les ménages vivant en collectivité, ainsi que les personnes vivant dans des habitations mobiles
et les sans-domicile) de France métropolitaine.

Les données fiscales de I'ISF et I'lFI

Les données issues des fichiers ISF de 2016 et 2017, ainsi que les données du fichier Permanent des Occurrences
de Traitement des Emissions (POTE) et IFl de 2018, récemment mises a disposition par la DGFiP, sont également
mobilisées dans cet article.

Le fichier ISF utilisé contient les montants de patrimoine net taxable a I'lSF pour 'ensemble des foyers redevables de
I'ISF. Pour les foyers avec un actif net de moins de 2.57 millions d’euros, seul le patrimoine net total était a remplir dans
la déclaration annuelle de revenus N° 2042 et figure donc dans le fichier. Pour les foyers avec un actif net de plus de
2.57 millions d’euros, une déclaration spécifique d'ISF était nécessaire et I'on dispose en supplément du montant de la
résidence principale et des immobilisations, des actifs mobiliers et du passif.

Les redevables de I'lFI sont tenus de remplir le formulaire N° 2042-IF1 auquel ils joignent des annexes, sur lesquelles ils
listent et évaluent les actifs taxables a I'lFI. Les données relatives a I'lFI de 2018 sont intégrées aux données du fichier
POTE de 2017, qui rassemble 'ensemble des informations issues des déclarations fiscales sur les revenus 2017. Pour
tous les foyers, le détail du patrimoine net taxable a I'lF| est ainsi disponible, ainsi que les montants de réductions pour
dons et PME, le plafonnement de I'lFI, et la somme payée pour cet impot.

ménages qui sont proches, bien que 1égerement
surestimées, par rapport aux données publiées
par la Commission des comptes de la Sécurité
sociale (corrigées pour se ramener a un champ
équivalent a celui de ’ERFS)'®,

1.2.2. Simulation de I’ISF et de I’I[F1

La simulation de I’ISF et de I’IFI dans INEs se
heurte & une difficulté particuliére : aucune infor-
mation concernant les montants de patrimoine
détenus par les ménages n’est disponible dans
I’ERFS. Jusqu’a trés récemment, le modéle
INEs ne simulait donc pas I’'ISF et I'IFI, dont
les bases taxables sont constituées du patri-
moine des ménages. Afin de pouvoir évaluer
la transformation de 1I’ISF en IFI en 2018, une
imputation du montant de patrimoine détenu par
chaque ménage de I’ERFS a été introduite dans
la derniére version du modéle INks. Cette opéra-
tion est présentée dans I’ Annexe en ligne (lien a
la fin de ’article) et plus en détail dans Paquier
et al. (2019). Elle s’appuie sur les données de
I’enquéte Patrimoine de I’Insee sur I’année
2014 puis sur les données exhaustives sur les
patrimoines taxables a I’ISF et a I’'IFI et leurs
composantes. La méthode d’imputation assure
une bonne correspondance entre le patrimoine
d’une part, et le niveau de vie et les variables

ECONOMIE ET STATISTIQUE / ECONOMICS AND STATISTICS N° 530-31, 2022

socio-démographique de ’ERFS d’autre part. De
plus, elle assure des résultats cohérents avec les
données de la DGFiP. Il s’agit d’une étape préli-
minaire indispensable pour les analyses d’impact
des réformes présentées dans cet article.

A partir du patrimoine imputé, on déduit un
patrimoine taxable a I’ISF en appliquant les
différents abattements'” et on simule un imp6t
sur la fortune en appliquant la législation et en
prenant notamment en compte la décote, les
réductions et le plafonnement. Cette imputation
permet d’avoir une simulation précise par INEs
de I’ISF ou de I’IFI acquittés par les ménages
(Paquier et al., 2019). Ainsi, la masse d’ISF
payée par les ménages ordinaires de France
métropolitaine en 2017 est de 3.9 milliards
d’euros, soit un montant proche des valeurs
disponibles dans les sources externes. Prés de
70 % du montant total d’ISF serait pay¢ par les

16. Les masses issues des simulations d’Ines sont de 20.9 milliards d’euros
en 2018, contre 19.7 milliards d’euros dans les données de la Commission
des comptes de la Sécurité sociale, soit une surestimation de 6 %.

17. Les abattements pris en compte sont notamment les suivants : 30 %
pour la résidence principale, 100 % pour les biens professionnels, 75 %
pour I'épargne salariale sous forme de titres de son entreprise dans cer-
taines situations, 100 % pour les Plan d'épargne retraite populaire (PERP),
100 % pour la retraite surcomplémentaire et retraite complémentaire volon-
taire et pour la détention de bois, foréts et part dans un groupement fores-
tier et baux agricoles.
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5 % ayant les revenus déclarés les plus élevés
selon nos estimations, contre environ 75 % dans
les données fiscales'®. Concernant I’IFI en 2018,
la masse totale issue des simulations d’INEs est
de 1.1 milliard d’euros, soit une trés légere
sous-estimation (de I’ordre de 2 %) par rapport
aux données de la DGFiP sur le méme champ.

2. Méthode d’évaluation de ’impact
des mesures

2.1. Mesurer les effets des mesures sociales
et fiscales avec le modéle INES

Pour évaluer I’effet des trois mesures ciblant
directement les détenteurs de patrimoine qui
sont étudiées dans cet article, on définit une
législation 2018 contrefactuelle, celle qui
aurait été en vigueur si les mesures n’avaient
pas été mises en ceuvre (André et al., 2015).
Les revalorisations habituelles des transferts,
la hausse des seuils définissant les tranches
d’imposition sur le revenu qui sont indexés sur
I’inflation, mais également toutes les réformes
socio-fiscales ayant eu lieu en 2018 & I’exception
des mesures étudiées dans cet article sont prises
en compte dans le scénario contrefactuel. De la
méme manicre, les variations conjoncturelles
des revenus intervenues entre 2017 et 2018 sont
aussi présentes dans le scénario contrefactuel.
Pour chaque ménage de I’échantillon, on simule
a I’aide du modele INEs les prélévements qu’il
aurait acquittés, les prestations qu’il aurait
pergues et donc son revenu disponible!® avec
cette législation contrefactuelle. La comparaison
entre le revenu disponible obtenu avec la 1égis-
lation contrefactuelle et celui avec la 1égislation
incorporant les trois mesures que nous étudions
donne par différence 1’effet de ces mesures®.

Pour la mise en place du PFU au titre de I’imp6t
sur le revenu, étant donné les différentes étapes
de la montée en charge, plusieurs options sont
possibles au moment de la simulation de la
1égislation 2018. La premiére option consiste a
simuler la 1égislation effectivement appliquée en
2018, c’est-a-dire une situation ou les revenus
du patrimoine de 1’année N-1 (en ’occurrence
2017) continuent d’étre soumis a la législation
2017 (seuls les prélévements non libératoires au
moment de la perception du revenu changent).
La deuxiéme option consiste a simuler la
situation qui aurait été observée en 2018 si on
intégre 1’effet (en réalité observable uniquement
a partir de 2019) lié a la soumission des revenus
de ’année N-1 au PFU. Enfin, une troisiéme
option consiste a intégrer la soumission des
revenus issus des rachats d’assurances vie et
des PEL et CEL au PFU, et donc a simuler la

législation qui, en réalité, ne sera appliquée qu’a
long terme. Nous avons utilisé pour cet article la
deuxiéme option, qui semble la plus pertinente
pour mesurer 1’effet de court-moyen terme du
PFU?. Quelques éléments seront également
présentés sur la premicre et la troisiéme option.

Pour simuler le PFU, il faut également prendre
en compte le fait que les foyers fiscaux perdants
a lamise en place du PFU (c’est-a-dire ceux dont
I’imp6t au baréme sur les revenus du patrimoine
est plus faible que le PFU) ont la possibilité
d’opter pour I’imposition au baréme de leurs
revenus du patrimoine. Il apparait néanmoins
que I’hypothése extréme selon laquelle tous
les foyers pour qui ’imp6t au baréme est plus
faible que le PFU optent pour une imposition
au baréme est peu crédible. En effet, ’option
par défaut dans la déclaration de revenu est le
PFU, et de nombreux travaux popularisés par
le livre de Thaler & Sunstein (2008) ont montré
que les nudge ou les options par défaut avaient
beaucoup plus d’effet sur les comportements
que les incitations fiscales??. Nous simulons
donc un scénario qui nous parait plus plausible,
ou la moitié des foyers ayant intérét a prendre
I’option pour le baréme font effectivement cette
démarche®.

Les résultats présentés dans la sous-section 3.1
évaluent I’impact des réformes a comporte-
ments inchangés, c’est-a-dire sous I’hypothése
que les réformes ne modifient pas la situation
des ménages avant redistribution. Ce scénario
permet d’évaluer un effet « pur » de la mesure,
di aux différences d’assiettes et de barémes.
Dans cette partie, nous calculons les dividendes
de 2018 en appliquant 1’évolution moyenne des
trois derniéres années aux dividendes de 2017.
Pour le patrimoine des ménages, la procédure

18. Selon le rapport de France Stratégie (2019) a partir des revenus fiscaux
de référence (RFR). Les différences entre I'estimation de France Stratégie
et la ndtre peuvent venir de différences de champ, d'unité considérée (nous
raisonnons en termes de ménages tandis que le rapport France Stratégie
utilise des foyer fiscaux), de la variable de revenu (le revenu déclaré n’est
pas strictement identique au RFR).

19. La définition du revenu disponible retenue ici différe légerement de la
définition usuelle : la taxation des plus-values est prise en compte parmi
les éléments venant diminuer le revenu disponible, afin de tenir compte
de limpact des réformes étudiées ici sur les ménages percevant des
plus-values. Habituellement, la taxation des plus-values n’est pas prise en
compte dans le revenu disponible car les plus-values elles-mémes ne sont
pas prises en compte.

20. On peut noter ici que pour des raisons liées a l'architecture du modele
Ines, les interactions entre la hausse de la CSG et Iimpét (la hausse de la
CSG déductible réduisant le revenu imposable et donc I'IR) ne sont pas
prises en compte ici.

21. La premiére option ne fournit qu'une analyse incompléte des effets
de la réforme en ne tenant pas compte d’un effet qui joue pleinement dés
l'année suivant I'entrée en vigueur, c’est-a-dire en 2019.

22. Voir par exemple le cas de l'inscription automatique dans les plans
retraites par capitalisations étudié¢ par Madrian & Shea (2001).

23. Nous effectuons un tirage aléatoire parmi les foyers fiscaux ayant
intérét a prendre I'option pour le baréme, en appliquant une probabilité de
tirage d’autant plus forte que le foyer perd a la mise en place du PFU.
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est plus complexe : pour chaque ménage, on
vieillit les actifs présents dans le patrimoine
taxable a I’ISF en 2017, de +6.0 % pour les actifs
immobiliers (taux issu de I’évolution des prix
de I’immobilier)*, et de +5.9 % pour les actifs
mobiliers (taux correspondant a 1’évolution des
actions cotées du CAC 40 entre début 2017
et début 2018)%. Les réductions pour dons et
investissements dans les PME imputées pour
I’ISF de 2017 et le passif sont maintenues a
leur niveau de 2017%. On suppose donc que les
comportements, notamment en matiére de dons,
sont inchangés par rapport a la situation observée
en 2017 (voir tableau 1).

2.2. Prise en compte des effets de
comportement

La réforme du PFU semble cependant avoir eu
a court terme un effet sur les comportements de
versement de dividendes, et celle de I'IFI sur
les déclarations de patrimoine et des dons. La
mise en place du PFU a eu pour conséquence
de baisser fortement les taux marginaux effectifs
de prélévement sur les revenus de placements
financiers”. En paralléle, on observe, dans les
données fiscales POTE 2018-2019, une hausse
de prés de 70 % des dividendes versés aux
ménages entre 2017 et 2019 (dont +60 %, soit
+9 milliards d’euros en 2018). Or les montants
de dividendes versés sont trés sensibles a leur
taxation, comme 1’indique la littérature écono-
mique sur le sujet (Chetty & Saez, 2005 ; Yagan,
2015 ; Bach et al., 2019a ; Lefebvre et al., 2020).
11 est donc probable que la hausse des dividendes
entre 2017 et 2019 s’explique en partie par la
mise en place du PFU.

Dans le cas de la réforme de I’IFI, les effets
de comportement de déclaration a court terme
peuvent aller dans deux sens opposés. Des cas
de baisse du patrimoine immobilier déclaré
pourraient correspondre a des comportements
d’optimisation en réaction a la suppression de
I’ISF (par exemple le remplacement, au sein du
patrimoine, de biens immobiliers par des actifs
mobiliers). Les cas de hausse du patrimoine
immobilier pourraient quant & eux corres-
pondre a I’anticipation de contrdles accrus ou
a une réévaluation qui n’avait pas été effectuée
les années précédentes®. Empiriquement, on
observe en tout cas dans les données DGFiP sur
I’ISF en 2017 et I’IFI en 2018 que la réforme de
I’IFI semble avoir conduit a des modifications
de la valeur de I’immobilier déclaré, a la hausse
comme a la baisse®.

Ainsi, nous mesurons (sous-section 3.2) comment
nos résultats pourraient &tre affectés si 1’on
incluait dans 1’effet des réformes ces effets de
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comportement. On considére alors la méme situa-
tion contrefactuelle que dans la sous-section 3.1,
mais la situation aprés réformes est différente.
Nous simulons alors I’IFI de 2018 en utilisant
le patrimoine effectivement observé en 2018,
en prenant directement les déclarations d’actifs
immobiliers et les réductions d’IFI présentes
dans les données de la DGFiP sur I’IFI payé en
2018 par les ménages (tableau 1). Dans le cas du
PFU, nous nous appuyons sur des travaux empi-
riques pour déterminer la hausse des dividendes
s’expliquant par un effet de comportement lié
a la mise en place du PFU. Pour les foyers les
plus aisés et ayant les montants de dividendes
les plus élevés®, nous appliquons une hausse de
30 % du montant de dividendes pergus, comme
Bach et al. (2019b), qui calibrent cette hausse a
partir des estimations de Bach et al. (2019a)*!.
Cette hausse correspond a une élasticité des divi-
dendes a leur taux marginal de rétention*? entre
1.8 et 2.3 selon la tranche d’imposition. Pour
les autres foyers, nous utilisons une élasticité
de 0.7, estimée par Lefebvre et al. (2020) sur la
période 2008-2017 sur une population large de
foyers frangais. Cette estimation est par ailleurs
proche des résultats de Chetty & Saez (2005),
Yagan (2015) et Boissel & Matray (2019). Ce
calcul conduit a prendre en compte une hausse
des dividendes liée a la réforme de 2018 située

24. Ce taux correspond a I'évolution moyenne des prix immobiliers entre le
1" trimestre 2017 et le 1*" trimestre 2018 par département (source Insee),
pondérée par la masse d'ISF payée par département (issue des données
DGFiP par commune).

25. Les évolutions sont calculées par rapport au début d’année car le
patrimoine taxable & I'ISF est évalué au 1% janvier de chaque année, mais
déclaré au 15 juin. La valeur du patrimoine reflete donc probablement la
valeur du bien en début d’année.

26. En revanche, I'actif immobilier indirect, qu'il est nécessaire d’isoler
pour le calcul de I'lFI en 2018, est directement issu des données de I'lFI
payé par les ménages en 2018 (on ne peut pas reprendre I'actif immobilier
indirect de 2017 dans les données de I'ISF car il n'’y est pas distingué du
reste de I'actif mobilier). De la méme maniére, le passif mobilier est direc-
tement issu des données de I'lFI payé par les ménages en 2018 car il n’est
pas distingué du reste du passif dans les données de I'ISF.

27. Pour les plus hauts revenus (soumis a la contribution exceptionnelle),
ils ont diminué de pres de 10 points (de 40 % a 30 %), en prenant en
compte 'abattement de 40 % sur les dividendes et la CSG déductible.

28. Parexemple, le fait que 'ensemble des ménages doit, a partir de 2018,
déclarer le détail des actifs qu'il posséde, alors que ceux dont le patrimoine
ne dépassait pas 2.57 millions d’euros n‘avaient pas a le faire avant, a
pu conduire les foyers a réévaluer plus précisément les montants de leur
patrimoine.

29. Entre 2016 et 2017, l'immobilier déclaré reste stable pour plus de 40 %
des foyers (Paquier et al., 2019). C’est deux fois moins souvent le cas entre
2017 et 2018.

30. C'est-a-dire les foyers situés dans la tranche de IR & 41 % ou 45 % et
percevant des dividendes pour un montant supérieur a 1 000 euros en 2018.
31. Cette hausse est calculée de la maniere suivante. Bach et al. (2019a)
obtiennent une baisse de 40 % des dividendes regus par les ménages
en 2013 du fait de la mise au baréme des dividendes en 2013 par une
méthode de différence de différence. A partir d’une analyse sur données
d’entreprises, ils trouvent pour les entreprises une baisse de 20.7 % des
dividendes versés en 2013 du fait de la mise au baréme et une hausse
de 15.3 % en 2018 du fait de la création du PFU. On obtient la hausse de
30 % par un produit croisé. Comme le groupe traité de I'analyse au niveau
ménage est constitué des foyers ayant des dividendes supérieurs a 1 000
euros, nous appliquons également cette hausse a cette méme population.
32. Le taux marginal de rétention est le complémentaire a 1 du taux
marginal.
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entre +2 % (pour les foyers dans la tranche d’IR
avec un taux marginal d’imposition a 30 %) et
+10 % (pour les foyers dans la tranche a 41 %).
Par ailleurs, nous ne prenons pas en compte
d’effets de redénomination des revenus du
travail en dividendes en 2018, d’une part parce
qu’en 2018, les revenus du travail n’ont pas été
soumis a I’impdt sur le revenu du fait de la mise
en place du prélévement a la source, ce qui a
fortement réduit les incitations a 1’income shif-
ting, et d’autre part parce qu’aucune étude sur
la France n’a mis en évidence de tels effets lors
des réformes antérieures de la fiscalité du capital
(Boissel & Matray, 2019 ; Bach ef al., 2019a ;
Lefebvre et al., 2020). L’effet de comportement
pris en compte génére une hausse des dividendes
d’un peu moins de 2 milliards d’euros. Cette
hausse est faible par rapport a la hausse d’environ
9 milliards d’euros observée ; on la considére
donc comme une estimation basse de I’impact du
PFU sur le versement de dividendes. En paral-
léle, il nous semble intéressant de considérer une
estimation haute faisant au contraire 1’hypothése
que ’ensemble de la hausse de 60 % des divi-
dendes observée entre 2017 et 2018 résulte des
changements de comportements liés a la mise en
place du PFU. Les différences entre la situation
contrefactuelle que nous considérons dans nos
analyses et les différents scénarios étudiés pour
la situation apres réformes sont résumées dans
le tableau 1. Enfin, précisons que nous ne tenons
pas compte ici d’éventuels effets de compor-
tements sur les revenus soumis au PFU autres
que les dividendes (par exemple les intéréts de
placements a revenus fixes ou les plus-values®)
ou les revenus non soumis au PFU au titre de I'IR
mais soumis a la hausse de CSG (par exemple
les revenus fonciers).

3. Résultats

Cette partie présente les résultats d’abord a
comportements constants, puis évalue comment

ils sont modifiés en prenant en compte les effets
de comportement de court terme qui pourraient
s’étre produits en 2018.

3.1. Les effets a comportement inchangé

3.1.1. La transformation de I’ISF en IFI
augmente le niveau de vie des plus aisés, des
retraites et des indépendants

A comportements inchangés, 1’effet du rempla-
cement de I’ISF par I’IFI en 2018 sur le revenu
disponible des ménages est de +3.44 milliards
d’euros, soit 3.44 milliards d’euros de perte de
recettes fiscales pour 1’Etat (tableau 2). Cela
correspondrait a une hausse de 0.3 % du niveau
de vie de I’ensemble des ménages en 2018. La
réforme fait 340 000 ménages gagnants, tandis
que 10 000 ménages sont perdants (du fait de la
perte de la réduction pour investissement dans
des PME ou de la non déductibilité du passif
mobilier & partir de 2018). L’effet moyen sur
les ménages qui sont affectés par la mesure
est de +9 770 euros sur le revenu disponible et
+6 720 euros en 2018 sur le niveau de vie.

Le gain de 3.44 milliards d’euros est réparti
inégalement selon la position par rapport aux
vingtiles de niveau de vie* : le gain de niveau
de vie annuel moyen est de 830 euros (+1.2 %,
figure 1) pour les 5 % des personnes les plus
aisées et 150 euros® entre le 18° et le 19¢ vingtile
(+0.4 %), tandis qu’il est de 90 euros (+0.3 %)
entre le 8¢ et le 9¢ décile et de 30 euros ou moins
en dessous du 8¢ décile (+0.2 % ou moins). Les
10 % des personnes les plus aisées obtiennent

33. Les évolutions observées entre 2017 et 2018 ne suggeérent pas l'exis-
tence d'effets de comportement de court terme important sur les intéréts de
placements a revenus fixes.

34. Le niveau de vie avant les réformes étudiées est pris comme réfé-
rence pour la présentation des résultats tout au long de l'article. Les ving-
tiles et déciles sont définis au sens de ce niveau de vie avant les réformes
étudiées.

35. Ce sont des effets moyens annuels calculés pour I'ensemble des caté-
gories, qu'elles soient affectées par la réforme ou pas.

Tableau 1 — Données prises en compte pour les différentes assiettes

Contrefactuel Estimation
sans effets de comportement | avec effets de comportement
Actif mobilier ISF 2017 vieilli - -
Actif immobilier indirect - IFI 2018 IFI 2018
Actif immobilier direct ISF 2017 vieilli ISF 2017 vieilli IFI 2018
Passif ISF 2017 IF1 2018 IFI 2018
Réductions dons ISF 2017 ISF 2017 IFI 2018
Réductions PME ISF 2017 IF1 2018 IFI 2018
Montants obtenus
Dividendes ERFS 2017 vieilli ERFS 2017 vieilli en appliquant les élasticités
de la littérature ou observées

Note : « ISF 2017 » désigne les données de I'lSF 2017 (source DGFiP), « IFI 2018 » désigne les données POTE 2017, incluant les données IFI
2018 et POTE 2018 désigne les données des déclarations de 'impdt sur le revenu 2018.
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Tableau 2 - Effets agrégés des mesures évaluées a comportements inchangés

Effet sur Effet moyen sur |  Effet moyen
le revenu Nombre de Nombre le revenu sur le niveau
disponible total ménages de ménages | disponible annuel | de vie annuel
(gn millions gagnants perdants par ménage par ménage
, (en milliers) (en milliers) concerné concerné
d’euros)
(en euros) (en euros)
Transformation de I'ISF en IFI +3 440 10 +9 770 +6 720
I\y(hseAen place du PFU au titre de +1760 4910 1750 +260 +180
Iimpdt sur le revenu
HausseT della CSG sur les revenus 1830 16 10 10 80
du patrimoine
Impact agrégé des trois mesures +3 360 2460 13 820 +210 +140

Source et champ : Insee, ERFS 2016 (actualisée 2018), enquéte Patrimoine 2014-15 ; DGFiP ISF 2017, POTE 2017 ; modéle Ines 2018. France
métropolitaine, ménages ordinaires dont le revenu est positif ou nul et dont la personne de référence n’est pas étudiante.

ainsi 68 % du gain total de niveau de vie, et les
15 % les plus aisés en obtiennent 76 %. Parmi
les 340 000 ménages gagnants a la réforme,
environ trois quarts sont au-dessus du dernier
décile, et environ 60 % au-dessus du dernier
vingtile. Cependant, si le gain est concentré dans
le haut de la distribution, certains ménages qui
ne font pas partie des plus aisés sont également
gagnants. En effet, la corrélation entre niveau
de vie et patrimoine est forte mais pas parfaite :
début 2018, 42 % des ménages parmi les 10 %
les mieux dotés en patrimoine brut appartiennent
également aux 10 % les plus aisés en matiére de
niveau de vie (Insee, 2021) et 43 % des 1 % de
ménages avec le plus haut revenu initial font aussi
partie des 1 % de ménages ayant le patrimoine
brut le plus élevé (Cazenave-Lacrouts et al.,
2019). L’augmentation de la part des héritages
depuis les années 1970 (qui représente 55 %
du patrimoine total en 2010 d’aprés Frémeaux,
2019) conduit par exemple des personnes jeunes
aux revenus parfois plus modestes a détenir des
patrimoines importants, et donc a réduire la
corrélation entre revenus du travail et patrimoine
(Garbinti et al., 2021). Ainsi, comme le montrent
des résultats obtenus avec I’appariement entre
données fiscales de I’IR et de I’ISF/IF]I réalisé par
France Stratégie (Dherbécourt & Lopez-Forero,
2019), 40 % du montant d’ISF est payé par des
foyers qui se trouvent en dessous du 98¢ centile
de revenu fiscal de référence (RFR).

L’effet de la réforme sur le niveau de vie annuel
moyen varie selon le statut d’activité des indi-
vidus (figure II). Il apparait que les effets sur
les niveaux de vie sont les plus forts lorsque
les individus sont indépendants ou retraités
(+0.7 % soit environ +200 euros en moyenne).
Parmi les retraités, ce sont les anciens indépen-
dants qui bénéficient le plus de la mesure. Cela
s’explique par le fait qu’ils tendent a avoir plus
de patrimoine (le capital professionnel s’ajou-
tant pour certains au capital non professionnel,
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voir Lamarche & Romani, 2015). Les résultats
indiquent également un gain plus fort pour les
personnes plus dgées ; 1’age moyen des contri-
buables a I’ISF est en effet élevé (69 ans selon
France Stratégie, 2019), résultat cohérent avec
le fait que les retraités ont plus accumulé de
patrimoine pendant leur vie.

3.1.2. La mise en place du PFU favorise
aussi les plus aisés, mais pas spécifiquement
les retraités

Nous évaluons maintenant les effets de la mise
en place du PFU de 12.8 % au titre de 1’impdt sur
le revenu, toujours a comportements inchangés.
On fait I’hypothése que I’intégralité des revenus
d’assurance vie de 2018 sont afférents a des
versements antérieurs au 27 septembre 2017, et
que tous les PEL et CEL ont été ouverts avant
2018 ; aucun des revenus issus de ces placements
n’est donc affecté par la mise en place du PFU.

L’effet de la mise en place du PFU au titre de
I’IR donne lieu a une hausse du revenu dispo-
nible des ménages de 1.76 milliard d’euros,
montant correspondant au colit budgétaire de
la réforme (cf. tableau 2). Les gains de niveau
de vie annuel moyen sont trés concentrés sur
les 5 % les plus aisés (+470 euros en moyenne,
soit +0.7 %, figure I), mais sont également
non négligeables entre le 18° et le 19¢ vingtile
(+90 euros, soit +0.2 %). Ils sont beaucoup plus
faibles sous le 9¢ décile. Les 15 % les plus aisés
obtiennent ainsi 80 % du gain total de niveau
de vie. 4.9 millions de ménages sont gagnants,
et la réforme fait aussi 1.8 million de ménages
perdants. Ces ménages perdants, dont la perte
moyenne est relativement faible (80 euros en
revenu disponible annuel, contre un gain moyen
de 390 euros pour les gagnants), correspondent
aux ménages pour qui I’impot au baréme sur les
revenus du patrimoine est plus faible que le PFU,
mais qui n’optent pas pour le maintien de I’imp6t
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Figure | - Effets sur le niveau annuel moyen selon la position dans la distribution
des niveaux de vie a comportements inchangés
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Source et champ : Insee, ERFS 2016 (actualisée 2018), enquéte Patrimoine 2014-15 ; DGFiP ISF 2017, POTE 2017 ; modéle Ines 2018. France
métropolitaine, ménages ordinaires dont le revenu est positif ou nul et dont la personne de référence n’est pas étudiante.

au baréme. Notre simulation repose en effet sur
I’hypothése que 50 % des foyers fiscaux qui y
ont intérét optent pour le maintien de I’imp6t au
baréme (supra).

Le gain de niveau de vie annuel moyen est
beaucoup plus important pour les indépendants®®
(+220 euros, soit +0.8 %, figure II) que dans le
reste de la population. Le gain trés marqué pour
les indépendants semble porté par les gérants
d’une société soumise a 1I’impot sur les sociétés,
pour qui les montants de dividendes pergus sont
en moyenne plus élevés que dans le reste de la
population.

Il faut noter que I’impact, transitoire, qu’a eu
la réforme en 2018 est légerement différent
car les revenus de 2017 sont restés soumis a la
1égislation 2017%" : pour les 10 % de personnes
les plus aisées, le gain de niveau de vie annuel
moyen est plus faible (d’environ 50 euros). Cela
s’explique par le fait que les personnes au-dessus
du 9° décile ont des taux marginaux d’imposition

36. On repére les indépendants gréce a la variable ACTEUS de I'ERFS,
qui permet d’inclure les gérants majoritaires de SARL ou EURL (qui
déclarent leurs revenus dans la catégorie des salaires).

37. Sur l'année 2018 seulement, I'effet de la mise en place du PFU est
seulement lié au changement du taux de prélevement non libératoire
auquel sont soumis les revenus de capitaux mobiliers de 2018.
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Figure Il - Effets sur le niveau de vie annuel moyen selon le statut d’activité
a comportements inchangés
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Source et champ : Insee, ERFS 2016 (actualisée 2018), enquéte Patrimoine 2014-15 ; DGFiP ISF 2017, POTE 2017 ; modéle Ines 2018. France
métropolitaine, ménages ordinaires dont le revenu est positif ou nul et dont la personne de référence n’est pas étudiante.

au baréme supérieurs aux taux du PFO de 2017
(21 % ou 24 % selon les revenus).

3.1.3. Les pertes liées a la hausse de la CSG
sont concentrées sur les plus aisés, mais
dans une moindre mesure que les gains liés
aux deux autres réformes

La hausse des prélévements sociaux a pour effet
de réduire le revenu disponible des ménages de
1.83 milliard d’euros en 2018 (cf. tableau 2). Les
16 millions de ménages affectés par la réforme
sont perdants. La perte moyenne de ces ménages
est de 110 euros de revenu disponible annuel.
Cette perte est nettement plus marquée pour les
ménages les plus aisés : elle est de 210 euros
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pour le niveau de vie annuel moyen des 10 %
de personnes les plus aisées (soit -0.4 %,
cf. figure I), et 320 euros pour les 5 % les plus
aisés (-0.5 %). La perte de niveau de vie annuel
moyen est par ailleurs beaucoup plus importante
pour les indépendants (-130 euros, soit -0.5 %,
cf. figure I1) et dans une moindre mesure pour
les retraités (-70 euros, soit -0.3 %, contre -20
euros, soit -0.1 %, pour les salariés).

La concentration des effets de la hausse de la
CSG sur le haut de la distribution des niveaux
de vie est moins marquée que pour la mise en
place du PFU au titre de I’IR (cf. figure 1) :
par exemple, les 5 % et les 15 % les plus aisés
concentrent respectivement 42 % et 60 % de la
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perte totale en niveau de vie, contre respecti-
vement 62 % et 80 % pour le gain 1i¢ a la mise
en place du PFU au titre de I’IR. Cette moindre
concentration s’explique par le fait que la CSG
est un impdt forfaitaire. La mise en place du PFU
au titre de I’IR, quant a elle, revient a appliquer
aux revenus du patrimoine non plus le taux
marginal défini par le baréme progressif de I’'IR
mais le taux du PFU ; son impact se concentre
donc de maniére plus marquée sur les plus aisés,
dont le taux marginal est plus élevé. Par ailleurs,
I’assiette des revenus soumis a la hausse de CSG
est plus large que 1’assiette des revenus soumis
au PFU autitre de I’IR. Les revenus fonciers, par
exemple, qui constituent une part importante des
revenus du patrimoine percus par les ménages,
sont soumis a la hausse de la CSG, alors qu’ils ne
sont pas concernés par la mise en place du PFU
au titre de I’IR. Or ces revenus sont un peu moins
concentrés dans les ménages les plus aisés que
les revenus mobiliers. Au total, I’impact cumulé
de la mise en place du PFU au titre de I’'IR et de
la hausse de la CSG est positif pour le niveau de
vie des plus aisés (+150 euros pour le niveau de
vie annuel moyen des 5 % les plus aisés), mais
négatif pour celui des 90 % les moins aisés. Ces
moyennes permettent de mettre en évidence les
différences d’effets selon la position des ménages
dans la distribution des niveaux de vie. Il faut
néanmoins garder a I’esprit qu’elles masquent
des disparités importantes entre ménages ayant
des niveaux de vie proches mais détenant des
patrimoines de types différents : par exemple,
parmi les ménages les plus aisés, ceux ne perce-
vant que des revenus fonciers sont largement
perdants, tandis que ceux qui ne per¢oivent que
des revenus mobiliers sont largement gagnants.

3.1.4. Au total, les trois réformes font
augmenter les inégalités de niveau de vie

L’effet cumulé des trois réformes est toujours trés
croissant avec les niveaux de vie : la variation

de niveau de vie annuel moyen est inférieure
ou égale a +20 euros en dessous du 8° décile
(cf. figure 1), alors qu’elle est de +80 euros
entre le 8¢ et le 9° décile (+0.2 %), +570 euros
(+1.0 %) au-dessus du 9¢ décile et +980 euros
(+1.4 %) pour les 5 % les plus aisés. Au total,
les 10 % les plus aisés obtiennent 80 % du gain
total de niveau de vie. Les mesures ont d’ailleurs
un impact a la hausse sur les principaux indi-
cateurs usuels mesurant les inégalités globales
de niveau de vie (tableau 3) : +0.2 point pour
I’indice de Gini, +1.9 point pour le rapport entre
le niveau de vie moyen des 20 % des ménages
les plus aisés et celui des 20 % les plus pauvres,
+0.8 point pour le rapport entre le niveau de vie
moyen des 10 % des ménages les plus aisés et
celui des 50 % les plus pauvres, +0.9 pour le
rapport interdécile.

Notons que tous les résultats précédents ont été
donnés en fonction du niveau de vie des indi-
vidus. Les effets de ces réformes mesurés en
fonction des revenus du capital sont logiquement
encore plus forts dans le haut de la distribution :
I’effet serait de +2 240 euros sur le niveau de vie
annuel moyen des 5 % des personnes ayant les
revenus du capital les plus élevés.

3.2. Prise en compte des effets de
comportement de court terme

Nous évaluons ici comment les résultats qui
viennent d’étre présentés sont modifiés en
prenant en compte les effets de comportement
de court terme qui pourraient s’étre produits
en 2018.

Concernant la transformation de I’ISF en IFI, la
prise en compte de réponses comportementales &
court terme modifie peu les résultats : les gains
pour les plus aisés sont légérement plus faibles
(ils sont inférieurs de 20 euros pour le niveau
de vie annuel moyen des 5 % les plus aisés,

Tableau 3 - Effets des mesures évaluées sur les indicateurs d’inégalités
de niveau de vie a comportements inchangés

Indicateurs

Variation (en points de pourcentage) entre la situation
contrefactuelle et la situation avec réformes

Indice de Gini

Niveau de vie des 20 % les plus aisés, rapporté
au niveau de vie des 20 % les plus modestes
Rapport interdécile D9/D1

Niveau de vie des 10 % les plus aisés, rapporté
au niveau de vie des 50 % les moins aisés

Taux de pauvreté
Intensité de la pauvreté

Part du niveau de vie détenu par les 5 % les plus aisés

+0.2
+1.9
+0.9
+0.8

+0.2
+0.0
+0.0

Source et champ : Insee, ERFS 2016 (actualisée 2018), enquéte Patrimoine 2014-15 ; DGFiP ISF 2017, POTE 2017 ; modeéle INes 2018. France
métropolitaine, ménages ordinaires dont le revenu est positif ou nul et dont la personne de référence n'est pas étudiante.
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figure III) et I’effet a la hausse sur le revenu
disponible total (et donc également le cofit pour
les finances publiques) est 1égérement plus faible
que dans le scénario a comportements inchangés
(+3.32 milliards d’euros, contre +3.44 a compor-
tements inchangés). L’effet d’optimisation entre
patrimoine financier et immobilier serait ainsi
plus que compensé par la hausse des patrimoines
déclarés (supra).

Pour la mise en place du PFU au titre de I’IR et la
hausse de la CSG, la prise en compte d’un impact
a la hausse de la réforme sur les dividendes
percus par les ménages modifie plus nettement
I’impact évalué de la réforme. L’impact sur le
niveau de vie est alors extrémement concentré
dans le haut de la distribution : parmi les 10 %
de personnes les plus aisées (respectivement
les 5 % de personnes les plus aisées), le gain
total de niveau de vie annuel moyen est de
80 euros (respectivement 150) a comportements
inchangés, contre 310 euros (respectivement
610) avec I’hypothése basse d’impact du PFU
sur les dividendes et 1 010 euros (respective-
ment 1 830) avec I’hypothése haute (figure IV).
Les gains de niveau de vie calculés en tenant
compte des impacts du PFU sur les dividendes
(estimation haute ou estimation basse) incluent
I’augmentation du revenu des ménages liée
aux dividendes supplémentaires, en plus des
modifications de revenu liées aux changements
des prélevements (tandis que sans effet de
comportement, I’impact du PFU se limite aux
changements des prélévements).

Du point de vue des finances publiques, la hausse
des dividendes donne lieu a un surplus de préle-
vements (CSG et imp6t sur le revenu) par rapport
au scénario a comportements inchangés, si bien
que le coit de la mise en place du PFU au titre
de I’IR passe de 1.76 milliard d’euros a compor-
tements inchangés a 1.55 milliard d’euros avec
I’hypothése basse pour les effets de comporte-
ment et 0.83 milliard d’euros avec I’hypothése
haute (tableau 4). L’économie budgétaire
liée a la hausse de la CSG sur les revenus du
patrimoine passe elle de 1.83 milliard d’euros
a comportements inchangés a 2.11 milliards
d’euros avec I’hypothése basse et 3.08 milliards
d’euros avec I’hypothése haute. Si I’on cumule
le cotit 1ié a la mise en place du PFU au titre de
I’IR et I’économie budgétaire liée a la hausse
de la CSG, en ne retenant pour cette derniére
que la part correspondant & une hausse de CSG
sur les revenus soumis au PFU au titre de I’'IR?®,
on obtient alors I’impact budgétaire de la mise
en place du PFU de 30 % (imp6t et CSG) : la
réforme cofite 1.05 milliard d’euros & compor-
tements inchangés et 740 millions d’euros avec
I’hypothése basse, et I’hypothése haute conduit a
changer le signe de I’impact budgétaire puisque,
sous cette hypothése, le PFU aurait rapporté 360
millions d’euros.

38. On utilise pour ce faire l'ordre de grandeur suivant, calculé dans
TERFS : environ 40 % des revenus soumis a la hausse de la CSG sont
soumis au PFU a long terme (c’est-a-dire aprés pleine montée en charge
du PFU pour les revenus d’assurance vie et de PEL et CEL).

Figure Ill - Effet de la transformation de I'ISF avec et sans effet de comportement
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Source et champ : Insee, ERFS 2016 (actualisée 2018), enquéte Patrimoine 2014 15 ; DGFiP ISF 2017, POTE 2017 ; modeéle INES 2018. France
métropolitaine, ménages ordinaires dont le revenu est positif ou nul et dont la personne de référence n'est pas étudiante.
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Figure IV — Effet de la mise en place du PFU au titre de I'IR et de la hausse de la CSG sur les revenus du
patrimoine, avec et sans effet de comportement
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métropolitaine, ménages ordinaires dont le revenu est positif ou nul et dont la personne de référence n'est pas étudiante.

Tableau 4 - Effets des mesures sur les finances publiques
avec et sans effet de comportement (en millions d’euros)

Sans effet de Avec effets de comportement
comportement (hypothése basse) (hypothése haute)
Transformation de I'ISF en IFI -3 440 -3 320 -3320
Mise en place du PFU au titre de I'imp6t sur le revenu -1 760 -1 550 -830
Hausse de la CSG sur les revenus du patrimoine +1 830 +2 110 +3 080
dont hausse de la CSG sur les revenus dans le +710 +810 +1190
champ du PFU
Impact agrégé des trois mesures -3 360 2770 -1 070

Source et champ : Insee, ERFS 2016 (actualisée 2018), enquéte Patrimoi

ne 2014-15 ; DGFiP ISF 2017, POTE 2017 ; modéle Ines 2018. France

métropolitaine, ménages ordinaires dont le revenu est positif ou nul et dont la personne de référence n'est pas étudiante.

Au total, si I’impact cumulé des trois réformes
évaluées dans cet article fait perdre 3.36 milliards
d’euros a I’Etat & comportements inchangés,
le cout n’est que de 2.77 milliards d’euros
avec I’hypothése basse retenue pour les effets
de comportement sur les dividendes, et 1.07
milliard avec I’hypothése haute.

Ces résultats intégrant des réponses comporte-
mentales de court terme tendent donc & montrer
que la mise en ceuvre du PFU a eu un impact
nettement moins négatif, voire positif, sur les
finances publiques tout en conduisant a des
gains de niveau de vie élevés pour les ménages
les plus aisés, avec de faibles pertes pour les
autres ménages. Il est cependant probable que
d’autres effets existent & moyen ou long terme,
nous allons y revenir. De maniere générale, les
résultats présentés ici doivent donc étre inter-
prétés comme une contribution a la maniere dont
I’évaluation de la réforme peut étre affectée par

les effets de comportement, plutdt que comme
une évaluation compléte et définitive.

En guise de conclusion, nous discutons de
comment les résultats de court terme pourraient
changer en prenant en compte les effets de long
terme de ces réformes. Nous discutons surtout
des effets du PFU, a I’aide de récents travaux de
la littérature. La transformation de I’ISF en IFI
peut également avoir des effets a long terme sur
I’accumulation du capital, mais aucune évalua-
tion n’est disponible pour en mesurer I’ampleur.

A long terme, le PFU au titre de I’IR s’appliquera
a de nouveaux types de revenus, en particulier
les revenus issus des PEL et CEL ouverts apres
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2018 et des revenus d’assurance vie afférents
a des versements postérieurs au 27 septembre
2017. Ceci pourrait conduire a long terme a
des recettes supplémentaires pour les finances
publiques et a augmenter la hausse des inégalités
(les PEL et les CEL étant plus représentés dans
la premiére moitié de la distribution®?).

Au-dela de cet effet 1i¢ a la montée en charge
progressive du PFU au titre de I’IR, les effets de
comportement liés au PFU pourraient également
étre différents a long terme.

D’abord, les dividendes pourraient continuer
a augmenter pour rattraper les cinq années
(2013-2017) de moindre versement. Bach et al.
(2019a) ont montré en effet une absence d’effet
sur I’investissement des entreprises liée a la
mise au baréme des dividendes, et suggérent
que les dividendes ont probablement été mis
en réserve entre 2013 et 2017 en attendant une
fiscalité plus favorable. Dans cette optique, la
hausse des dividendes liée a la mise en place
du PFU pourrait donc continuer et &tre plus
importante que celle prise en compte dans la
partie précédente®. En contrepartie, un impact
a la baisse sur les plus-values pourrait exister.
En effet, dans la situation contrefactuelle ou la
réforme n’aurait pas eu lieu et donc la hausse des

Lien vers I’Annexe en ligne :

dividendes non plus, les dividendes non distri-
bués auraient pu augmenter les fonds propres
et donc la valorisation des entreprises, ce qui
entraine a terme une hausse des plus-values lors
de la revente de I’entreprise. Dans ce cas, le
montant d’impdt dans le scénario contrefactuel
pourrait étre plus élevé et donc le gain de la
réforme pour les finances publiques plus faible.
Il faut aussi noter que, si les réformes de 2013
et 2018 ont eu de forts effets sur les niveaux de
vie, elles n’en auraient pas eu avec une définition
trés large des revenus, a la « Haig-Simons », ou
incluant les profits non distribués des entreprises.
D’autre part, des effets de redénomination des
revenus du travail en dividendes pourraient
apparaitre pour les indépendants a long terme
(Pirttilda & Selin, 2011), méme s’ils ne se voient
pas a court terme. La prise en compte de ces
effets conduirait probablement a augmenter le
colt de la réforme a moyen terme, a cause de la
baisse des revenus d’activité (et en conséquence
de I’IR et des cotisations sociales) de certains
indépendants. O

39. La réforme conduirait a des légéres pertes pour cette population.

40. Selon les premieres remontées administratives, les dividendes
auraient continué a augmenter en 2019, entre 2 et 3 milliards d’euros
(France Stratégie, 2020, page 112).

https://insee.fr/fr/statistiques/fichier/5426454/ES Paquier-Sicsic_Annexe-en-ligne Online-appendix.pdf
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