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Résumé :

La premiére partie de cette thése regroupe deux essais en économie publique. Elle pro-
pose une évaluation empirique des réformes de la fiscalité des revenus du capital mise
en ceuvre en 2013 en France. Le premier papier cherche a quantifier les réponses com-
portementales des revenus d’activité et du capital des ménages a ces réformes. Il est
montré que les revenus du capital sont tres sensibles a leur propre taux marginal d’im-
position contrairement aux revenus d’activité. L'existence de comportements de redé-
nomination des revenus du capital en revenus du travail en France est invalidée. Le
second papier étudie les réponses du patrimoine des ménages. Il identifie des effets
croisés de la fiscalité des revenus du capital mobilier sur le capital immobilier des mé-
nages. La seconde partie est constituée d’un essai en économie politique. Elle propose
un modele théorique qui montre I’existence d’un effet causal de la mise en place de

primaires électorales sur la l'affaiblissement des systémes bipartites européens.

Mots clés : Evaluation des politiques publiques, fiscalité du capital, analyse économique des

élections, élections primaires

Title and Abstract : Essays in Public Economics and Political Economy

The first part of this dissertation contains two essays in public economics. It proposes an
empirical evaluation of the capital income tax reforms implemented in 2013 in France.
The first paper aims to quantify the behavioural responses of capital and labour hou-
seholds’ incomes to these reforms. The results suggest a very high sensitivity of capital
incomes to its own tax rate, in contrast to labour incomes. The existence of income shif-
ting responses between capital income and labour income in France is invalidated. The
second paper focuses on the responses of household wealth. It identifies cross effects of
the taxation of capital income on the real estate assets of households. The second part
is constituted of an essay in political economy. It relies on a theoretical model to high-
light the causal effect of electoral primaries on the weakening of European two-party
systems.

Keywords : Public policy evaluation, capital taxation, public choice, primaries elections
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Principales abréviations

CASD : Centre d"Acces Sécurisé a Distance

DGFiP : Direction Générale des Finances Publiques
IR : Imp6t sur le Revenu

ISF : Imp6t de Solidarité sur la Fortune

IFI : Imp6t sur la Fortune Immobiliere

PFL : Prélevement Forfaitaire Libératoire

PFU : Prélevement Forfaitaire Unique

_11/_



-12 _



,,,,,,,,,,,
UNIVERSITE PARIS I

PANTHEON-AS

Lefebvre Marie-Noélle | Thése de doctorat | Décembre 2020

Sommaire

Introductioni 17

I Evaluation de la mise au baréme des revenus du capital mobilier] 31

1 Intr 10N| . . . . 33
(0.2 Législation| . . . . . ... ... ... 34
0.2.1 Contexte institutionnell . . . . . . ... ................. 34
[0.2.2 La mise au bareme des revenus des capitaux en 2013 . . . . . . .. 37

2 Les réform ncomitantes| . . . .. ... oo o 0oL 38

0.3 Données fiscales disponibles|. . . . ... ........ .. ... .. ... .. 40

1 Analyse des réponses comportementales a la taxation du capital sur le revenu |

| des ménages| 43
(1.1 Cadreconceptuel| . . .. ... ... ... o oo oo 50
(.11 _Présentationducadrel . ......................... 50

(I.1.2  Effets théoriquement attendus des réformes tiscales| . . . . . . . .. 52

(I.1.3  Détermination du taux de taxe sur le capital rendant maximales |

| les recettes publiques|. . . . .. ... ..o oo oo oL 56
M2 Basededonnées|. ... .................. ... ... .. .... 59
.21 Constructiondelabasel . .. ...................... 59

(1.2.2  Simulation de I'impdt et des taux marginaux| . . . . . ... ... .. 61

(1.2.3 Champ d’étude et statistiques descriptives| . . . . . ... ... ... 62

(1.3 Approche par doubles différences| . . . .. ... ... ... .. ... ... 63
(I.3.1 Stratégie d’estimation| . . . . ... ... ... ... ..., 63

(1.3.1.1 Méthode économétrique| . . . . ... ... ... ...... 63

1.3.1.2  Définition; raitements . . ... ... 0oL 66

(1.3.1.3  Prédictions théoriques| . . . ... ... ... .. ... ... 67

1.32 Lechampd’étude|. . . . . ... ... . ... ... ... ...... 68

1 Résul Teff la mi rem ividendes| . ... .. 69



[(1.3.3.1 Lesréponses desrevenusducapital|. . . . ... ... ... 69

(1.3.3.2  Lesrevenus d’activité semblent avoir été peu sensibles a |

lami rem ividendes| . . . . . . .. ... ... 74

[1.3.3.3 Estimation selon !'assujettissement a I'Impo6t de Solida- |

[ rité surla Fortunel . . . . . ... ... . ... ... ..... 77

(1.3.4 Résultats de l'effet de la mise au bareme des produits de place- |

[ mentarevenufixel . ... ... ... 78
(1.3.5 Implications de politiques économiques|. . . . . .. ... ... ... 80

(1.4 Approche par variables instrumentales| . . . ... ... ... .... ... .. 83
141 Taméthodel . . ... ... ... . . . ... . 84

(142 Lechampdétude|. . . ... ... ... .. ... ... ... .. .. 87

(143 Résultats| . . . . . ... . 88

(1.43.1 Tesrésultatsdebasel. . . ... ... ... ... .. ... .. 88

[1.4.3.2 Robustesse des résultats par rapport aux controles de re- |

| VENUS| . . . o v e e e e e e e e e e e e 91

(1.4.3.3 Robustesse des résultats par rapport a I'instrumentation |

| etal'intervalledetemps . . . ... .. ... ... ... .. 93
1434 Résul r diftéren echantillons| . . . .. ... .. 95

(1.4.4 Implications de politiques économiques|. . . . . . . ... ... ... 97

(.5 Conclusionl . . . . ... ... . . 99

2 Réponses de I'investissement immobilier a la fiscalité du capital mobiliery 103
1 Intr 1oN| . . ... 104

2.2 Stratégie d’estimation|. . . . . . .. ... o Lo o L 105
.3 Reésultats| . . . .. ... ... 114
2.4 Peut-on parler de substitution du capital immobilier au capital mobilier?|. 120
241 Mise au bareme des dividendesl. . . . ... ......... ... .. 121

242 Mise aubarémedesintéreéts. . . ... ... ... L 124

nclusionl . . . .. L 127

{3 Primaires électorales : La fin du bipartisme dans les pays européens?| 131

-14 _




UNIVERSITE PARIS II
PANTHEON-ASSAS

Lefebvre Marie-Noélle | Thése de doctorat | Décembre 2020

B1 Introductionl . . ... ... ... ... ... ... ... 132

3.2 Modele théorique| . . . . ... ... Lo o o 134

el ncur clectoralel . . .. ... o o o000 135

B3.2.2  Alternance et stabilité du bipartisme| . . . . . . ... ... L. 137

3.2.3 Introduction d"une primaire au sein du parti d’opposition| . . . . . 139

3.3 Discussionet Conclusion!. . . . .. ... ... ... . . Lo L. 143

IConclusion| 149

Table des Figures 155
I 8

[iste des Tabl | 159

[ndexi 161

[Annexes| 161

IA_Introductionl 163
1 Acce X men ministratifs| . . .. .. ... o o000 163
IA.1.1 Liste des documents non communicables| . . . .. ....... ... 163

IA.1.2  Documents a caractere personnell . . . . .. ... ... .. ... ... 164

B Analyse des réponses comportementales a la taxation du capital sur le revenu |

| des ménages| 165
B.1 Annexesthéoriques|. . . . . .. ... ... ... ... 0oL 165
[B.1.1 Propriétés générales| . . . . ... ... ... ... .. ... ... .. 165

[B.1.2  Lesigne des élasticités compensées croisées dans le modele a deux |

| périodes| . . . . .. .. 167
B.1.3 Dérivationde I'équation (T.2)] . . . . . .. ... ... ... .. .. 168

[B.2 Résultats complémentaires par la méthode des Doubles Ditférences| . . . . 170
2.1 Hstimations sans variabl ntroles| . . . ... ... 170

[B.2.2  Foyers percevant des revenus des capitaux qui ne sont pas uni- |

quement composés de dividendes|. . . . ... ... ... 171




B.3 Equations de premiéres étapes pour la méthode des variables instrumen- |

I 7 1= 172
[C Réponses de I'investissement immobilier a la fiscalité du capital mobiliery 173
[C.1 Résultats| . . . .. ... .. 173
A1 1 rem ividendes|. . . . ... ... oL 173

I[C12 Miseaubarémedesintéréts|. . . .. .................. 174

{(C.2 Substitution du capital immobilier au capital mobilier? . . . . .. ... .. 175
(C2.1 Actions conventionnelles| . . ... .. ... ... ........... 175

[C22 Actifsmobiliers] . . . ... ... ... ... ... . ... 176

[C23 Actifsliquides. . . ... ... ... ..o o oo 177

[D Primaires électorales : La fin du bipartisme dans les pays européens?| 179
[D.1 Modele théorique| . . . . . ... ... ... ... o oo 179
D.II1 Preuvelemmed . . ... ... ... ... ... .. .. .. ..... 179

D.12 Preuvelemme?2 ... ... ... ... ... ... . ... 182

D13 Preuvelemme3d ... ... ... ... ... ... ... 184

D.14 Preuvelemmed . ... ... ... ... .. ... ... ... ..... 185

D.15 Pr Lemmed| . ... ... .. .. 186
[Bibliographie| 188

-16 _



a
N

praciii’y

UNIVERSITE PARIS II
H N 5 S A

Lefebvre Marie-Noélle | Thése de doctorat | Décembre 2020

Introduction

_17/_






f

AT

UNIVERSITE PARIS II

Lefebvre Marie-Noélle | Thése de doctorat | Décembre 2020

’économie publique a pour objet d’étude I'intervention de I’Etat dans I’économie.
Elle a pour objectif d’élaborer, d’aider a la mise en place et d’évaluer les politiques pu-
bliques. Dans un premier temps, elle adopte un point de vue positif en cherchant a com-
prendre et décrire le plus précisément I'impact de I'intervention de 1'Etat dans 1’écono-
mie. Dans un deuxieme temps, elle permet d’apporter des conclusions plus normatives,
qui exposent alors ce qui devrait étre mis en place pour améliorer le bien-étre du plus
grand nombre. Les méthodes utilisées en économie publique sont des méthodes d’ana-
lyse micro-économiques. Afin de mener des travaux empiriques, lesquels permettront
ensuite, par exemple, ’évaluation des politiques publiques, les chercheurs ont besoin
de données produites par les administrations publiques a 1’échelle des ménages ou des
entreprises.

La premiere partie des travaux qui constituent cette these propose une évaluation
empirique des réformes fiscales mises en place en France en 2013. Elle s’appuie sur les
données fiscales des ménages francais et a été rendue possible par I'ouverture progres-
sive des données publiques, notamment depuis 2016.

L'ouverture des données publiques peut étre définie comme une démarche de com-
munication de données ou de documents publics, afin que ceux-ci soient diffusés de
maniere structurée selon une méthode garantissant leur libre accés, permettant ainsi
leur réutilisation par tous les citoyens, sans restriction technique, juridique ou finan-
ciere injustifiée.

L’ouverture des données publiques repose sur un principe de transparence de l'ad-
ministration publique énoncé dans l’article 15 de la Déclaration des Droits de ’'Homme
et du Citoyen de 1789, selon lequel «la Société a le droit de demander compte a tout Agent
public de son administration. »

I faut cependant attendre la Cinquieme République et la loi du 17 juillet 1978pour
poser les bases juridiques de ce droit et instaurer une Commission d’accés aux docu-
ments administratifs (CADA). Au cceur du droit d’acces aux données publiques se place
ainsi le régime de l’acces aux documents administratifs organisé par ladite loi, désor-
mais codifiée aux articles L300-1 et suivants du Code des Relations entre le Public et
I’Administration (CRPA).

Les documents administratifs sont définis par l’article L300-2 du CRPA aux termes

1. Loi n® 78-753, 17 juil. 1978, portant diverses mesures d’amélioration des relations entre I’adminis-
tration et le public et diverses dispositions d’ordre administratif, social et fiscal

-19 _



duquel :

« Sont considérés comme documents administratifs, [. .. | quels que soient leur date, leur lieu
de conservation, leur forme et leur support, les documents produits ou regus, dans le cadre de
leur mission de service public, par I'Etat, les collectivités territoriales ainsi que par les autres per-
sonnes de droit public ou les personnes de droit privé chargées d'une telle mission. Constituent de
tels documents notamment les dossiers, rapports, études, comptes rendus, procés—verbaux, sta-
tistiques, directives, instructions, circulaires, notes et réponses ministérielles, correspondances,
avis, prévisions et décisions. »

En 2002, le droit d’acces aux documents administratifs a été reconnu par le Conseil
d’Etat comme une garantie fondamentale accordée aux citoyens pour 1'exercice des
libertés publiques. Le droit d’acces aux documents administratifs n’est cependant pas
sans limite. Toutes les données produites ou détenues par les administrations ne peuvent
étre mises a disposition du public. En effet, dans le régime mis en place par la loi de
1978, il apparait que certains documents ne sont pas communicables tandis que d’autres
ne le sont que sous conditions. Il est important de distinguer les documents non com-
municables et les documents comportant des mentions non communicables. L'article
L311-5 du CRPA énumere les documents non communicables (voir Annexe[A.1.1). L'ar-
ticle L311-6 du CRPA définit quant a lui les données a caractere personnel, qui ne sont
communicables qu’a l'intéressé (Voir Annexe parmi lesquels figurent les docu-
ments «dont la communication porterait atteinte a la protection de la vie privée, au secret
médical et au secret en matiere commerciale et industrielle. » Méme si les informations fi-
gurant dans les documents administratifs ne permettent pas directement d’identifier
une personne morale ou physique, un treés grand nombre d’informations permettent de
le faire indirectement du fait de leur précision. Pour les entreprises, un petit nombre
d’informations suffisent le plus souvent a les identifier.

A partir de 2011, les initiatives de la France en matiere de transparence et de dif-
fusion des données publiques sont saluées a 1'international, notamment suite a la mise
ligne du portail « data.gouv » le 5 décembre 2011, « destiné a rassembler et a mettre a dis-
position librement I'ensemble des informations publiques de I'Etat, de ses établissements publics
administratifs et, si elles le souhaitent, des collectivités territoriales et des personnes de droit
public ou de droit privé chargées d’une mission de service public >>|ﬂ Grace a la numérisation,

2. CE,7 / 5SSR, 29 avr. 2002, n°228830, Ullmann
3. D.n°2011-194, 21 févr. 2011, portant création d’une mission « Etalab » chargée de la création d’un
portail unique interministériel des données publiques.
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la France accélere et élargit son acces aux données publiques. L'ouverture des données,
ou «open data », permet en effet désormais a chacun (citoyen, entreprise, chercheur...)
d’accéder a ces données, de les analyser et méme de les compléter.

Lorsqu’en 2014 'OCDE créé l'indice OURdata permettant de comparer les poli-
tiques d’ouverture des données entre les différents pays membres, la France se hisse
au second rang du classement.

En 2016, la loi pour une République numériqueﬁ marque cependant un tournant
dans la politique d’ouverture des données publiques et modifie en substance le CRPA.
Elle introduit notamment une obligation nouvelle de publication en ligne des données
par les administrations publiquesﬂ instaure un cadre juridique pour 'acces aux don-
nées sensibles ou a caractere personnel pour des fins de recherche ou d’étudeﬁ et fonde
le droit de réutilisation des informations publiquesﬂ

Diffusion spontanée des données publiques Avant 2016, les autorités publiques étaient
tenues de communiquer les documents administratifs aux personnes qui en faisaient la
demande et avaient la possibilité, tel qu'énoncé par l'article L312-1 du CRPA, de pu-
blier en ligne n’importe quel document administratif, sauf exceptions. Mais la loi pour
une République numérique va encore plus loin avec I'ajout d"un article L312-1-1 au dit
Code, lequel y introduit des cas ot la publication en ligne est obligatoire. Doivent ainsi
étre rendus publiques, notamment, les bases de données mises a jour de fagcon réguliere
que les administrations produisent ou qu’elles regoivent, et qui ne font pas I'objet d"une
diffusion publique par ailleurs, ainsi que les données mises a jour de facon réguliere,
dont la publication présente un intérét économique, social, sanitaire ou environnemen-
tal.

L’article L312-1-2 du CRPA détermine également les conditions dans lesquelles les
documents et données comportant des mentions relevant des articles L311-5 et 6 préci-
tés, tenant a un secret ou présentant un caractere personnel, peuvent étre diffusés. Ces
mentions doivent, conformément a cet article, avant toute diffusion au public, faire 1ob-
jet d'un traitement permettant de les occulter ou rendant impossible 'identification des

personnes.

4. L.n° 2016-1321, 7 oct. 2016, pour une République numérique
5. CRPA, art. L311-1

6. CRPA, art. L311-8

7. CRPA, art. L321-1 a L327-1
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Cadre juridique pour 'accés aux documents non communicables Avant 2016, au-
cune disposition légale ne permettait 1’acces aux documents non communicables, en
dehors de l'application d"un délai de prescription inscrit dans le Code du patrimoine.
L'article L311-8 du CRPA, dans sa version modifiée par la loi du 7 octobre 2016, ouvre
la possibilité, pour 'administration détenant une base de données, de solliciter 1'avis
du comité du secret statistique en réponse a une demande d’accés a ces données a des
fins de recherches ou d’étude. Ce comité, créé en 2004, veille au respect des regles du
secret statistique, forme particuliere de secret professionnel qui interdit, pendant une
durée variable, toute communication de renseignements individuels d’ordre privé, éco-
nomique ou financier recueillis au moyen d"une enquéte statistique.ﬂ Ce méme comité
donne son avis sur d’éventuelles dérogations, en réponse a des besoins dont la finalité
releve de la statistique publique ou de la recherche.

Les chercheurs ayant été autorisés, dans les conditions de l'article L311-8 du CRPA,
a accéder aux données publiques apres avis du comité seront ainsi astreints au secret
dit statistique. En tout état de cause, le comité peut également recommander le recours

a une procédure d’acces sécurisé aux données présentant des garanties appropriées.

Le droit de réutilisation La loi pour une République numérique introduit également
le droit a réutilisation des données publiquesﬂ Le principe est posé par l'article L321-1
du CRPA : « Les informations publiques figurant dans des documents communiqués ou publiés
par les administrations mentionnées au premier alinéa de I'article L. 300-2 peuvent étre utilisées
par toute personne qui le souhaite a d’autres fins que celles de la mission de service public pour
les besoins de laquelle les documents ont été produits ou regus. »

Les articles suivants listent les données mises a disposition par les administrations
centrales et territoriales et définit les conditions de mise a disposition (format, anony-

misation, prix de la mise a disposition).

Parallelement a la mise en place d"un cadre juridique se pose le probleme de 1'ac-
ces effectif aux données garantissant le respect de la législation en vigueur. Une pre-
miere solution consiste a demander aux chercheurs de se rendre physiquement dans
des centres d’acces sécurisé. C’est par exemple ce qui est demandé aujourd’hui aux

chercheurs souhaitant utiliser des données sensibles produites par la Banque de France.

8. Ln°51-711, 7 juin 1951, sur I'obligation, la coordination et le secret en matiere de statistiques
9. CRPA, art. L321-1 a R321-8
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Cette solution est contraignante et discriminante notamment pour les centres de re-
cherche se situant loin des centres d’acces. Pour pallier ces problémes, il a fallu conce-
voir une solution a distance permettant de garantir la sécurité nécessaire a la confiden-
tialité des données. Pour répondre a ce besoin, I'Insee et le Genesm ont créée en 2010
le Centre d’Acces Sécurisé aux Données (CASD). En 2018, le CASD devient un groupe
d’intérét public. Dans un article paru dans Courrier des statistiques en 2019, le directeur
du CASD, Kamel Gadouche décrit parfaitement la technologie utilisée et les avantages
de 1'utilisation du CASD aussi bien pour les administrations publiques que pour les

Chercheurs

L’ouverture des données publiques et leur acces sécurisé a distance permettent au-
jourd’hui d’améliorer grandement 1’évaluation des politiques publiques et d’apporter
aux gouvernements de nombreux outils d’aide a la décision. Mais pour avoir 'oppor-
tunité de mettre en ceuvre quelque politique que ce soit, il faut d’abord qu'un gouver-
nement soit élu. L'économie publique se trouve donc confrontée aux enjeux électoraux
qui guident I’élaboration et la mise en place de politiques publiques.

C’est pourquoi la seconde partie de cette these a été consacrée a 1’étude des choix
électoraux, et plus particulierement a la mise en place de primaires électorales dans

certains pays d’Europe occidentale depuis la fin des années 2000.

L’analyse des choix électoraux est un champ de 1'économie politique qui consiste a
étudier les phénomeénes électoraux grace aux méthodes et concepts de la science éco-
nomique. Le pionnier de cette discipline est Anthony Downs qui s’est illustré par son
ouvrage Une théorie économique de la démocratie (DOWNS [1957). Le cadre d’analyse de
I"économie des choix électoraux est emprunté a I’économie industrielle. Il repose sur
les analogies suivantes : les partis ou candidats se comportent comme des entreprises
en cherchant & maximiser non pas leur part de marché mais leur part de votes, et les
électeurs se comportent comme des consommateurs en choisissant le programme poli-
tique qui maximise leur utilité. Une fois cette analogie posée, Anthony Downs adapte
le modele de compétition spatiale élaboré par Harold Hotelling (HOTELLING [1929) a

la compétition électorale. Le modele d’Hotelling étudie comment des vendeurs se po-

10. Le Groupe des Ecoles Nationales d’Economie et Statistique (Genes) est un établissement public
d’enseignement supérieur et de recherche rattaché au ministere de I’économie et des finances, dont 1'Insee
assure la tutelle technique.

11. RAsCOL et al. 2019
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sitionnent le long d’un marché linéaire (comme une route ou une plage) afin d’attirer
un maximum de clients. Si les produits vendus et les prix proposés sont identiques,
les clients maximisent leur utilité en se rendant chez le vendeur le plus proche. Lorsque
deux vendeurs se font concurrence sur le méme marché et que les clients sont répartis de
facon uniforme tout au long du marché, Hotelling montre que les deux vendeurs maxi-
misent leur part de marché en se situant au centre du marché, le plus proche possible
I'un de 'autre. La concurrence conduit donc les vendeurs a se différencier le moins pos-
sible. La loi de Hotelling est également appelée principe de différenciation minimale.
A. Downs définit le spectre politique gauche-droite comme un marché linéaire sur le-
quel les candidats doivent se positionner afin d’attirer le plus d’électeurs. Les électeurs
votent pour le candidat le plus proche de leurs opinions politiques. Si deux candidats se
présentent a I'élection, et que les opinions idéologiques des électeurs sont réparties de
fagon uniforme le long du spectre politique, alors reprenant le principe de différencia-
tion minimale, Downs conclut que les candidats vont choisir un positionnement électo-
ral le plus proche possible I'un de I’autre au centre du spectre politique. Ils choisissent
donc la position idéologique de 1’électeur médian. Ce modele Hotelling-Downs est éga-
lement appelé le théoreme de I'électeur médian. Il s’agit du premier modéle qui analyse
le positionnement politique des candidats a la lumiere d’un modéle économique.

C’est a partir de ce modele qu’est née une littérature vaste étudiant le positionne-
ment des candidats dans le cadre d"une compétition électorale. Identifier, lever ou mo-
difier les hypotheses fondatrices du modele permet d’étudier de nombreuses formes
d’élections L’étude des primaires électorales réalisée dans la seconde partie de cette
thése s’inscrit dans cette logique. Le but est d’apporter un premier éclairage théorique

sur I'impact des primaires sur les performances électorales des candidats a une élection.

12. Voir GROFMAN 2004 pour une revue de littérature conséquente.
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Plan de these

Partie I : Evaluation de la mise au baréme des revenus du capital mo-
bilier

Contexte La premiére partie de cette these propose une évaluation des réformes de la
fiscalité du capital votées en 2012 et mise en application en 2013. Nous étudions plus
particulierement la mise au baréme des revenus du capital (dividendes et intéréts) dans
le but d’identifier les réponses comportementales des ménages a la fiscalité du capital.
Ce projet de recherche est né au début de I’année 2018. Initié par Etienne Lehmann, il
avait pour but dans un premier temps d’offrir une contribution empirique a la littéra-
ture en fiscalité optimale s’intéressant a 1’arbitrage entre prélevement forfaitaire et mise
au bareme des différents revenus pergus par les ménages Le sujet était alors parti-
culierement d’actualité car la loi de finance pour 2018 proposait a nouveau un retour
au prélevement forfaitaire libératoire sur les revenus du capital (PFU). Les contours du
projet ont évolué au fil des réflexions communes mais également des données fiscales
disponibles. En effet, nous avons dans un premier temps travaillé avec des données fis-
cales de I'impdt sur le revenu non-exhaustives et non « panélisables ». Dans un second
temps, la Direction Générale des Finances Publiques a mis a disposition sur le CASD
les données exhaustives et panélisables nous permettant de suivre plusieurs milliers de
foyers fiscaux sur 10 ans.

En décembre 2018, le gouvernement a proposé la création d'un comité d’évaluation
des réformes du capital figurant dans la loi de finances pour 2018 piloté par France
Stratégie. En juin 2019, France Stratégie a lancé un appel a projets de recherche visant a
financer des projets de recherche permettant d’aider le comité dans I'évaluation des ré-
formes. Ces projets devaient «améliorer la qualité de la connaissance disponible sur les effets
de la fiscalité sur le capital et ses revenus »E Notre équipe alors composée d’Etienne Leh-
mann, Michaél Sicsic et moi-méme a eu I’honneur d’étre sélectionnée. Eddy Zanoutene
nous a rejoints par la suite .

Le travail nécessaire a la réalisation des deux chapitres qui composent cette pre-

mieére partie a donc bénéficié d'un financement de France Stratégie, mais également des

13. JACQUET et LEHMANN 2020a
14. cf. https ://www.strategie.gouv.fr/actualites/appel-projets-de-recherche-comite-devaluation-
reformes-de-fiscalite-capital
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retours des comités de pilotage du 29 janvier 2020 et du 2 juin 2020. Je souhaite remer-
cier chacun des participants des comités de pilotage, notamment les rapporteurs Anne
Epaulard et Alain Trannoy.

Chapitre 1 : Analyse des réponses comportementales a la taxation du capital sur les

revenus des ménages

Co-écrit avec Etienne Lehmann et Michaél Sicsic

Résumé: Ce premier chapitre cherche a quantifier les réponses comportementales des
revenus du capital et des revenus du travail aux réformes de la fiscalité du capital. Nous
mobilisons dans ce but les données fiscales de 1'impo6t sur le revenu (IR) et de I'impo6t
de solidarité sur la fortune (ISF).

A partir de ces données, nous mettons en ceuvre deux méthodes complémentaires
pour évaluer 1'effet de la taxation des revenus du capital. La premiere est une méthode
par doubles différences, permettant de visualiser graphiquement 1’effet de la mise au
baréme des dividendes (fin du PFL) a partir de 2013 et se focalisant sur les trés hauts re-
venus. La seconde est une méthode par variables instrumentales qui va nous permettre
d’identifier la sensibilité des différents types de revenus a I’ensemble des variations de
taux marginaux des revenus du capital. Cette derniere méthode est appliquée sur un
échantillon plus large.

Nos résultats suggerent une forte sensibilité des revenus du capital a leur taux d’im-
position. Les revenus du travail semblent beaucoup moins sensibles a leur propre taux
d’imposition. Nos résultats nous poussent également a invalider I’existence de compor-
tements de redénomination des revenus du capital en revenu du travail, notamment de
la part des indépendants en France.

Nos estimations économétriques permettent d’appréhender les conséquences de la
mise au bareme des dividendes pour les finances publiques, mais également de donner
des ordres de grandeur du taux de taxation proportionnel des revenus du capital qui
permet d’obtenir les recettes fiscales les plus élevées en considérant comme inchangé le

reste du systeme fiscal.

Contributions a la littérature : Ce chapitre s’inscrit dans la littérature estimant les ré-

ponses comportementales des revenus imposables a des réformes fiscales (voir notam-
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ment FELDSTEIN|[1995/; AUTEN et CARROLL([1999; GRUBER et SAEZ2002[; SAEZ[2003; W.
KorczUk 2005, SAEZ, SLEMROD et GIERTZ 2012 et C. E. WEBER 2014 sur données amé-
ricaines, KLEVEN et SCHULTZ 2014/ sur données danoises et PIKETTY (1999, LEHMANN,
MARICAL et R1oUx 2013, CABANNES, HOUDRE et LANDAIS 2014| et Michael SiCSsIiC
2020 sur données francaises). Dans cette littérature, KLEVEN et SCHULTZ 2014| trouvent
en particulier que les revenus du capital se caractérisent par une élasticité a leur propre
taux marginal de rétention qui serait au Danemark plus élevée que les revenus d’acti-
vité (voir aussi a ce sujet les résultats HERMLE et PEICHL 2018 sur données allemandes).
Notre contribution consiste a étudier non seulement les réponses du revenu du capital
a leur propre taux marginal de rétention, mais aussi a étudier les réponses des revenus
d’activité au taux marginal de rétention du capital. A notre connaissance, notre papier
est la premiére contribution a ce sujet sur données frangaises avec la contribution de
BACH et al. 2019 Notre étude s’intéresse particuliérement aux comportements de re-
dénomination des revenus (Income shifting). Plusieurs études ont mis en évidence des
comportements de redénomination des revenus en Israél (ROMANOV 2006), en Nor-
vege (ALSTADSATER et WANGEN 2010), en Finlande (PIRTTILA et SELIN 2011; HARJU
et MATIKKA 2016) et en Suede (EDMARK et GORDON [2013|; ALSTADSZATER et JACOB
2016) ou (TAZHITDINOVA 2020) au Royaume Uni. Nos résultats sur ce point en ligne
avec BOISSEL et MATRAY 2019| et BEN JELLOUL et al. 2019 suggerent 1’absence de tels
comportements en France en réponse a des réformes de la fiscalité du capital, mais la
présence de comportements de redénomination des revenus en réponse a des réformes

de la fiscalité des revenus d’activité.
Chapitre 2
Co-écrit avec Eddy Zanoutene
Résumé Dans ce deuxieme chapitre, nous étudions de facon spécifique les réponses
comportementales du patrimoine des ménages a la fiscalité des revenus du capital.

Pour ce faire, nous utilisons les informations contenues dans les déclarations fiscales

des contribuables soumis a 1'ISE.

15. KLEVEN et SCHULTZ 2014 obtiennent des élasticités croisées entre revenu du travail et taxation du
capital qui sont significativement négatives mais beaucoup plus faibles que les élasticités directes. Selon
les auteurs, 1’élasticité des revenus du travail a la fiscalité du capital est nulle sur I'ensemble de la période
d’intérét de I'étude, et de -0,028 si on se restreint a la principale réforme.
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Nous mettons en ceuvre une stratégie d’estimation par doubles différences afin d’iden-
tifier 1'effet causal de la mise au baréme des dividendes et des intéréts sur les patri-
moines mobiliers et immobiliers des contribuables.

Nos résultats suggerent que la suppression du PFL a eu un impact causal sur les évo-
lutions des patrimoines immobiliers des ménages. En effet, les ménages qui déclaraient
leurs dividendes ou leurs intéréts au PFL ont connu une croissance plus importante de
leur patrimoine immobilier, toutes choses égales par ailleurs. Il semblerait méme que
cette croissance fut réalisée au détriment de I’accumulation de capital mobilier pour les
ménages qui déclaraient leurs intéréts au PFL, ce qui suggeére une potentielle substitu-

tion entre capital mobilier et immobilier.

Contributions a la littérature A notre connaissance, notre étude est la premiére a s’in-
téresser aux effets croisées de la fiscalité des revenus du capital mobilier sur le patri-
moine immobilier des ménages. Nos travaux s’inscrivent également dans la littérature
étudiant 1'influence de la fiscalité sur les choix de portefeuille des ménages (FELDSTEIN
1976/, KING et LEAPE 1998, ALAN et al. 2010, ZOUTMAN [2015). Notre principale contri-
bution a cette littérature consiste a montrer que les ménages substitueraient des actifs

liquides en capital immobilier en réaction a la fiscalité du capital mobilier.

Partie II : Concurrence Electorale

Contexte Les résultats des élections législatives espagnoles de 2015 font la une des
médias francais. La fin du bipartisme espagnol semble effrayer les partis traditionnels
européens. Depuis quelques années déja I'émergence de nouveaux partis questionne
I'opinion et la vie politique européenne se transforme.

Depuis 2009 déja, de nombreux Partis Socialistes européens importent le concept
américain de primaire électorale afin de moderniser leur appareil partisan. La premiere
élection primaire du parti socialiste frangais est une réussite autant en terme de partici-
pation (2,6 millions de votants au premier tour et 2,8 au second) qu’en terme électoral
dans la mesure ot le candidat désigné remporte 1’élection présidentielle. En 2017, apreés
les primaires de la droite et la gauche, les impressions sont plus mitigées. D’autant plus
que le systeme bipartite frangais est a son tour renversé.

Ces faits politiques interrogent sur le bipartisme européen et I'impact de 1'intro-

duction des primaires dans les démocraties européennes. C’est dans ce contexte que
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la question de recherche traitée par la seconde partie de cette these a émergé. Elle ques-
tion le lien de causalité qui pourrait exister entre organisation de primaires et fin du

bipartisme.

Chapitre 3

Résumé Notre modele a pour vocation d’offrir un éclairage théorique sur 'effet de la
mise en place de primaires sur la stabilité des systemes bipartites. Pour ce faire, nous
construisons un jeu séquentiel de compétition électorale permettant de comprendre
comment s’instaure 1’alternance de deux partis dominants dans un contexte ou la possi-
bilité pour un nouveau parti de se présenter est prise en considération. Nous montrons
alors qu'il est toujours possible pour le parti d’opposition, lorsqu’il choisit sa position
de fagcon centralisée, de remporter 1'élection tout en empéchant un nouveau parti de
rentrer dans la compétition électorale.

Dans la seconde partie de notre modéle, nous considérons que le parti d’opposi-
tion choisit son positionnement politique par le biais d’'une primaire électorale. Pour
introduire 1’organisation de primaires au sein de notre modéle, nous examinons les po-
sitions d’équilibre engendrées par les primaires en fonction du nombre de candidats qui
se présentent. Nous montrons alors que la mise en place d"une primaire, quel que soit le
nombre de candidats se présentant, réduit les chances de victoire du parti d’opposition
et augmente la probabilité qu'un nouveau parti se présente et remporte I’élection.

Enfin, afin de conclure quant a la pertinence de notre modéle nous discutons des

résultats électoraux de la Grece, la France, I'Espagne, et du Portugal.

Contributions a la littérature Le troisiéme et dernier papier de cette these s’inscrit
dans la littérature étudiant I'impact des primaires sur les résultats électoraux des par-
tis qui les mettent en place (SERRA 2011, KEMAHLIOGLU, WEITZ-SHAPIRO et HIRANO
2009, ICHINO et NATHAN 2013) dans un cadre d’analyse différent de celui du modele
étasunien. En plus d’alimenter le débat sur la question, notre contribution principale
consiste a prendre en considération I'influence du nombre de candidats a la primaire

sur la performance électorale du parti.
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Premiere partie

Evaluation de 1a mise au baréeme des

revenus du capital mobilier
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0.1 Introduction

La fiscalité sur le capital des ménages fait 1'objet de nombreuses réformes, notam-
ment apres chaque alternance électorale. La Loi de Finances pour 2018 ne déroge pas a
cette tendance. Elle instaure notamment un Prélevement Forfaitaire Unique (PFU) sur
les revenus des capitaux mobiliers. Or, si 'impact de ses mesures sur les inégalités est
d’ores et déja bien documenté (cf. BEN JELLOUL et al. 2019, MADEC, MATHIEU et RAUL
2019, ou PAQUIER et Michaél Sicsic 2019), il convient également de comprendre com-
ment ces réformes modifient les comportements des contribuables pour pouvoir mieux

discuter de leur désirabilité.

Pour ce faire, nous proposons d’utiliser les réformes antérieures de la taxation du
capital en France, et notamment celle proposée par la majorité précédente et adoptée
lors de la Loi de Finance pour 2013 : la suppression du Prélevement Forfaitaire Libéra-
toire (PFL) et la mise au bareme des revenus des capitaux. L'évaluation de cette réforme
nous permet d’estimer comment une modification de la fiscalité des revenus des capi-

taux impacte les revenus ainsi que les patrimoines.

Cette premiere partie comporte deux chapitres distincts. Le chapitre [Bf traite de 1'ef-
fet de la fiscalité des revenus du capital sur les revenus du capital et sur les revenus
d’activité. Deux méthodes économétriques complémentaires sont mises en ceuvre dans
celui-ci : une approche par doubles différences présentée dans la section [1.3|et une ap-
proche par variables instrumentales présentée dans la section Ces deux sections
sont précédées d"une section [1.1] plus théorique dans laquelle sont exposés des effets
attendus des réformes. Enfin, la section [1.2| détaille la construction des variables et les

hypotheses retenues a propos de la simulation des taux marginaux.

Le deuxieme chapitre analyse des réponses comportementales du patrimoine des
ménages aux réformes de la taxation des revenus du capital. A la suite d"une estimation
par la méthode des doubles différences détaillée dans la section 2.2} nous présentons les
résultats dans la section La possible substitution de la part des ménages du capital
immobilier au capital mobilier est discutée dans la section

Les deux chapitres reposent sur les mémes réformes qui sont présentées dans la
section[0.2] de cette introduction. De plus, les bases de données sont construites a partir

des mémes sources qui sont détaillées par la suite dans la section
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0.2 Législation

0.2.1 Contexte institutionnel

Pour étudier I'impact de la fiscalité du capital sur le comportement des ménages,

nous devons prendre en considération 1’ensemble des prélévements sur le capital des

ménages et les changements intervenus sur la période 2008-2017.

Le capital, immobilier comme mobilier, est taxé selon trois faits générateurs : la dé-

tention, les revenus et la transmission.

Détention

[

Assiette Modalités d’imposition
2008 - 2012 2013 - 2017
.. . o Patrimoine avec abattements ISF
Patrimoine immobilier Valeurs locatives cadastrales TFPB TFPNB
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PS + PFL ou IR J [ .
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FIGURE 0.1 — Schéma simplifié de 'architecture des prélevements sur le capital des
ménages. Source : Les auteurs d’aprées LANCAR et MARCHAL 2017 et CONSEIL DES
PRELEVEMENTS OBLIGATOIRES 2018.
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Au titre de sa détention

Avant 2018, le capital mobilier et immobilier était soumis a I'ISE. En sus de I'ISF, le
capital immobilier était également soumis aux Taxes Foncieres sur les Propriétés Baties
(TFPB) et sur les Propriétés Non Baties (TFPNB).

Le montant de I'ISF est calculé en appliquant a la valeur nette du patrimoine impo-
sable du contribuable un baréeme progressif. Ce montant peut ensuite faire 1'objet d"un
plafonnement en fonction des revenus du contribuable.

Pour calculer la valeur nette de son patrimoine imposable, le redevable doit procéder
au ler janvier de I’année a une évaluation de I’ensemble de ses biens, droits et valeurs,
exception faite des biens professionnels. Les dettes s’y grevant sont ensuite déduites.

Le plafonnement a pour but d’éviter que le total formé par 'ISF, I'IR et les préleve-
ments sociaux excede une certaine part des revenus. Jusqu’en 2011, I’excédent venant en
diminution du montant de I'ISF a payer ne pouvait pas lui-méme excéder 50% de 'im-
pot dt avant le plafonnement. On parlait alors de « plafonnement du plafonnement »m

Les modalités d’imposition de I'ISF n’ont pas connu de modification majeure entre
2008 et 2010. En 2011, le seuil d'imposition jusqu’alors fixé a 800 000 € est porté a
1 300 000 €. En 2012 et 2013, le bareme et le plafonnement ont été modifiés par des
réformes détaillées en section[0.2.3]

Les taxes foncieres sont percues par les collectivités locales. L'Etat en fixe 1’assiette
et les collectivités locales en fixe le taux. Les taux sont donc différents d’'une commune

a une autre.

Au titre des revenus

La plupart des revenus du capital sont assujettis aux prélevements sociaux quelque
soit leur nature En sus des prélévements sociaux les revenus du capital sont imposés

selon des modalités dépendant de la nature du capital (mobilier ou immobilier). La

16. Plus précisément, en 2011, le plafonnement s’élevait a 85 % des revenus de l'année précédente.
Cependant, pour les redevables dont le patrimoine dépasse la limite supérieure de la troisieme tranche du
baréme (soit 2 570 000 € en 2011), la diminution d’imp6t accordée par le mécanisme de plafonnement ne
pouvait pas excéder : 50 % du montant di avant plafonnement; ou le montant de I'imp6t correspondant
a un patrimoine taxable égal a la limite supérieure de la troisieme tranche du baréme (soit 12 255 € en
2011) si ce montant est supérieur.

17. Seule I’épargne réglementée, certains revenus fonciers et les plus-values immobilieres dans certains
cas sont exonérées de prélevements sociaux.
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structure de 1'imposition des revenus immobiliers n’a pas été modifiée entre 2008 et
2017.

La taxation des revenus mobiliers dépend du support d’investissement ou du type
d’actifs détenus. Les intéréts percus sur des livrets d’épargne réglementés (Livrets A,
Livrets Développement Durable, Livret Jeune,...) sont exonérés d'imp6ts et de préléve-
ments sociaux. Seuls les PEL (Plans d’Epargne Logement) et CEL (Contrats dEpargne
Logement) sont soumis aux prélevements sociaux. Les revenus des contrats d’assurance
vie et des Plans d’Epargne en Action (PEA) peuvent étre imposés a I'IR (lorsque le
contribuable a un taux marginal d’imposition trés faible) ou au PFL dont le taux dimi-
nue en fonction de la durée de conservation du contrat. Les modalités d’imposition de
ces revenus n’ont pas été modifiées sur la période. Il n’en est pas de méme pour les di-
videndes et les « produits de placement a revenu fixe » que nous nommerons parfois
«intéréts » dans la suite.

Entre 2008 et 2012, les foyers fiscaux pouvaient choisir entre deux options pour I'im-
position de leurs dividendes et de leurs intéréts (hors assurance-vie). IIs pouvaient choi-
sir d’intégrer ces revenus a l’assiette de I'impdt sur le revenu. Dans ce cas, les dividendes
bénéficient d"un abattement de 40%, ainsi que d’un abattement fixe de 1 525 € pour un
célibataire et 3 050 € pour un couple jusqu’en 2011. Alternativement, ils pouvaient choi-
sir de soumettre ces revenus a un Prélevement Forfaitaire Libératoire (PFL) retenu a la
source dont le taux variait selon le type de revenu (voir Tableau [0.1)). Cette option était
en pratique davantage utilisée que le bareme car plus avantageuse pour les plus hauts
revenus@ ce qui s’expliquait « par la volonté du législateur de ne pas créer d'incitation au
retour au bareme pour les hauts patrimoines puisque, en cas de report massif vers I’option au ba-
reme, le cotit de trésorerie en résultant aurait été supporté par les finances publiques »COMITE
D’EVALUATION DE LA REFORME DE LA FISCALITE DES MENAGES 2019.

Les taux du PFL ont été significativement relevés en 2011 et 2012 selon des modalités
qui sont décrites dans le tableau Cette hausse préfigure la réforme de 2013. Elle
repose sur une volonté de rapprocher la fiscalité des revenus du capital de la fiscalité

des revenus du travail%

18. 1l s’agit des revenus issus de produits de placement non exonérés comme les revenus d’actions et
de parts de société, les intéréts d’emprunts d’Etat, de bons du Trésor ou assimilés, les intéréts de plans
d’épargne-logement souscrits depuis plus de 12 ans.

19. le taux d’imposition effectif au bareme des dividendes pour un contribuable situé dans la tranche
de taux marginal maximal atteignait 22,2 % apres déduction de la CSG.

20. Selon COMITE D’EVALUATION DE LA REFORME DE LA FISCALITE DES MENAGES 2019 « La mesure de
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2008 — 09 | 2010 | 2011 | 2012
IR 18,0% 18,0% | 19,0% | 21,0%
Dividendes et revenus assimilés PS 12,1% 12,3% | 13,5% | 15,5%
Total 30,1% 30,3% | 32,5% | 36,5%
IR 18,0% 18,0% | 19,0% | 24,0%
Produits de placement a revenu fixe | PS 12,1% 12,3% | 13,5% | 15,5%
Total 30,1% 30,3% | 32,5% | 39,5%

TABLE 0.1 — Taux d'imposition du PFL selon de type de revenu du capital de 2008 a 2012

Au titre de sa transmission

Deux prélévements concernent la transmission du capital. Tout d’abord, les Droits
de Mutation a Titre Onéreux (DMTO) sont dus lors de ’acquisition d"un bien terrain ou
d’un immeuble et sont inclus dans ce qui est convenu d’appeler les « frais de notaires ».
IIs sont affectés au financement des départements et du bloc communal. Les Droits de

Mutation a Titre Gratuit (DMTG) sont dus en cas de succession ou de donations.

0.2.2 Lamise au baréme des revenus des capitaux en 2013

La loi de finance pour 2013 met fin a la possibilité d’opter pour le PFL pour les reve-
nus des capitaux mobiliers pergus a partir de 2013 (a I'exception des contrats d’assurance-
vie et de certains produits qui restent au PFLE[). La réforme conduit de facto les di-
videndes et les intéréts obtenus 'année t a étre imposés au bareme de 1'imp6t sur le

revenu l'année t + 12 L’abattement de 40% sur les dividendes est maintenu. Ainsi, les

hausse du taux du PFL a 24% faisait partie du deuxiéme volet de la mise en ceuvre du plan d’équilibre des finances
publiques faisant suite a la crise financiere et était défendue par le gouvernement, outre cet impératif budgétaire,
par la volonté de rapprocher la fiscalité des revenus du capital de la fiscalité des revenus du travail ».

21. Le PFL a été maintenu pour les produits de 1’épargne solidaire donnés dans le cadre d’un méca-
nisme solidaire de versement automatique (PFL a un taux réduit) et les intéréts versés vers un Etat ou
territoire non coopératif (dont le PFL était a un taux le plus élevé). Notons également que I'exonération
d’IR et de PFL des livrets d’épargne réglementés et produits d’épargne contractuelle n'a pas été affectée
par la réforme : ces produits sont restés exonérés.

22. Toutefois un prélevement forfaitaire obligatoire (PFO) dans les mémes conditions que le PFL (abat-
tement et taux) est maintenu a partir de 2013 et est a déduire de I'IR a payer en I'année suivante. Ce PFO
a essentiellement pour vocation de ne pas créer de probleme de trésorerie en 2013 mais n’a pas d’effet
sur la fiscalité des revenus du capital. A noter que la loi prévoit cependant que les contribuables dont le
revenu fiscal est inférieur a un certain seuil puissent demander a étre exemptés de PFO en 2013 sur les
revenus distribués et les revenus produits de placement a revenu fixe. La loi de finance pour 2013 a éga-
lement introduit la possibilité d’opter pour un prélevement forfaitaire a 24 % pour les revenus inférieurs
a2 000 €. En résumé, entre 2013 et 2018, les revenus mobiliers de I’année ¢ étaient taxés a I'imp6t sur le
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contribuables qui optaient pour le PFL et dont le taux marginal d’imposition s’élevait
a 45%, ont vu leur taux marginal sur les dividendes passer de 36.5%@ a 40.2%@ et
leur taux marginal sur les intéréts de 39.5% 4 58.2%[°%| (CONSEIL DES PRELEVEMENTS
OBLIGATOIRES 2018), hors fiscalité dérogatoirem

Il est important de rappeler que cette réforme figurait explicitement dans le pro-
gramme électoral de Frangois Hollande avant qu’il ne soit élu Président de la Répu-
blique en mai 2012. Ainsi, méme si elle a été mise en ceuvre en 2013, il est plausible que
les foyers ayant des revenus des capitaux élevés et majoritairement composés de divi-
dendes puissent avoir modifié par anticipation leurs comportements des 2012. Cet effet
d’anticipation pourrait avoir été renforcé par I'augmentation des taux marginaux d"im-
position qui est intervenue dés 2011. C’est pour ces différentes raisons que nous pre-
nons pour référence I’année 2011 et non 1’année 2012 dans nos estimations par doubles
différences.

0.2.3 Les réformes concomitantes

Une difficulté majeure de 1'évaluation de la fin du PFL que 'on étudie ici repose
sur la concomitance d'un grand nombre d’autres réformes fiscales mises en application

entre 2012 et 2014. On pense notamment :

e au gel du baréme de 'imp6t sur le revenu intervenu en 2011 et 2012 : les seuils
de I'IR ont été gelés en termes nominaux en 2011 et 2012, alors que chaque année

revenu l'année f + 1 (avec un prélevement forfaitaire obligatoire prélevé I’année t et remboursé en crédit
d’impot ’année t + 1 pour certains ménages).

23. Qui correspond la somme du PFL de 21% et des 15.5% de prélévements sociaux sur les revenus du
capital.

24. Qui correspond a l'application du taux marginal d’imposition de 45% sur les 60% de dividendes
imposables, compte tenu d'un abattement de 40% sur les dividendes plus 15.5% de prélévement sociaux
en tenant compte de la déductibilité de 5.1% de CSG : 40.2% = 0.6 x 45% + (15.5% — 0.45 x 5.1%).

25. Qui correspond la somme du PFL de 21% et des 15.5% de prélévements sociaux sur les revenus du
capital.

26. Qui correspond a l'application du taux marginal d'imposition de 45% plus 15.5% de prélevements
sociaux en tenant compte de la déductibilité de 5.1% de CSG : 58,2% = 45% + (15,5% — 0.45 x 5.1%).

27. Les produits d’épargne solidaire sont encore soumis & un PFL au taux de 5 %. Les contrats
d’assurance-vie détenus depuis 8 ans ou plus sont toujours soumis a un PFL de 7,5 %, et ceux détenus
depuis moins de 8 ans sont soumis a un taux de 15 % ou 35 % (suivant s’ils sont supérieurs ou inférieurs
a 4 ans). Les produits de placement payés dans un Etat non coopératif sont quant a eux imposés a un
taux de 75 %

28. 14°™¢ des 60 engagements du candidat Frangois Hollande.
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les seuils augmentent au rythme de l'inflation hors tabac. SAEZ 2003 a montré
que le gel du baréme entre 1979 et 1981 aux Etats-Unis a entrainé des réponses
du revenu imposable tout a fait significatives et cohérentes avec une élasticité du

revenu imposable autour de 0.4.

e alasuppression de ’abattement fixe annuel applicable aux dividendes imposés
au bareme a partir de 2012. Par exemple, en 2011, le montant de I’abattement fixe
annuel était fixé a 1 525 € pour les célibataires et 3 050 € pour les couples soumis

a imposition commune.

e a la mise en place d'une Contribution Exceptionnelle sur les Hauts Revenus
(CEHR) en 2012 sur les revenus 2011. La CEHR dépend du revenu fiscal de ré-
térence (RFR) : de 3% pour un RFR de plus de 250 000 € (deux fois plus pour
les couples) et +4% pour une RFR de plus de 500 000 €. Elle conduit a un taux

marginal supérieur de 49 % compte tenu de la réforme de 2012.

e ala réforme du plafonnement de I'ISF en 2012 et 2013. Jusqu’en 2012, la somme
des montants dus au titre de I'ISF, I'IR et les prélevements sociaux est plafonnée a
85% des revenus (y compris non-imposables). Ce plafonnement est supprimé en
2012 et rétabli en 2013 avec un plafond fixé a 75%.

e a la réforme du baréme de I'ISF en 2012 et 2013. En 2012, le baréeme progressif
de I'ISF est remplacé par un impo6t proportionnel. Cependant, la méme année une
Contribution Exceptionnelle sur la Fortune est crée, ce qui revient de facto a rétablir
le baréme progressif. En 2013, un nouveau baréme progressif est définitivement

adopté.

e ala mise au baréme des plus-values mobiliéres par la Loi de Finances sur les re-
venus de 2013, créant ainsi un nouvelle catégorie de revenus imposables a I'impot
sur le revenu, les plus-values mobilieres étant auparavant obligatoirement soumis

A une taxation forfaitaire.

e a l'obligation d’acquittement de cotisations sociales sur la rémunération en di-
videndes des dirigeants de SARL supérieure a 10% du capital social instaurée
par la Loi de Finances pour la sécurité sociale pour 2013, une réforme étudiée par
BOISSEL et MATRAY 2019.
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e a la mise en place en 2013 et 2014 de la “taxe a 75%” sur les salaires supérieurs a
1000 000 €. Cette taxe est payée par les entreprises pour les salariés recevant un sa-
laire brut annuel supérieur a un million d’euros. Elle est calibrée pour que le taux
marginal supérieur soit de 75% (en incluant toutes les taxes, soit une hausse de 10
points). Les effets de la mise en place de cette taxe ont été étudiés par GUILLOT
2019.

e al’abaissement du plafond du quotient familial en 2013 et 2014 : le plafonnement
du quotient familial est passé de 2 336 € par demi-part supplémentaire a 2 000 €
en 2013 et 1500 € en 2014. Les effets de cette réforme ont été étudiés notamment
par PACIFICO 2019 et Michael Sicsic 2020.

e a la création d'une tranche d’impét sur le revenu avec un taux marginal a 45%
pour les revenus supérieurs a 150 000 € en 2013 (sur les revenus 2012), étudiée par
ibid.

0.3 Données fiscales disponibles

Pour notre étude, nous utilisons les fichiers POTE@ en panel mis a disposition
par la Direction Générale des Finances Publiques (DGFIP) sur le CASD. Ces fichiers
contiennent I’ensemble des éléments des déclarations fiscales 2042 et 2042 complémen-
taires des foyers fiscaux, ainsi que diverses variables de traitement utilisées pour le
calcul de I'impot. Ils sont exhaustifs et comprennent un identifiant crypté des foyers fis-
caux et un identifiant crypté de chaque contribuable, ce qui nous permet de construire
différents panels. Méme si 'impot sur le revenu est de nature déclarative, depuis 2005,
la déclaration 2042 est pré-remplie par 'administration fiscale : les principaux reve-
nus@ sont transmis par les organismes payeurs (employeurs, caisses de retraite, Pole
emploi, URSSAF, banques) a I’administration fiscale.

Nous utilisons également les fichiers ISF/IFI. Ces fichiers sont constitués des dé-
clarations fiscales 2725 des foyers fiscaux redevables a I'ISE. Ils sont exhaustifs et com-

prennent les mémes identifiants cryptés que les fichiers POTE ce qui permet donc de

29. Fichier Permanent des Occurrences de Traitement des Emissions.
30. traitements et salaires, allocations de pré-retraite, de chomage, indemnités journalieres de maladie,
heures supplémentaires exonérées, pensions et revenus de capitaux mobiliers pergus.
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les apparier. Ces fichiers contiennent pour chaque campagne les différentes compo-
santes du patrimoine taxable déclarées par les contribuables redevables de I'ISF. En
2011 et 2012, les contribuables dont le patrimoine est inférieur a 3 000 000 € sont dis-
pensés de l’obligation de déclaration et reporte uniquement la valeur de leur patrimoine
net taxable sur leur déclaration 2042. En 2013 ce seuil est abaissé a 2 570 000 €. Nous
conservons donc uniquement les contribuables qui ont été dans 1’obligation de fournir

la composition détaillée de leur patrimoine sur toute la période étudiée.
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1 Analyse des réponses
comportementales a la taxation du

capital sur le revenu des ménages

Co-écrit avec Etienne Lehmann et Michaél Sicsic
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Dans ce chapitre, nous analysons l'effet de la fiscalité du capital sur les revenus des
capitaux ainsi que sur les revenus d’activité. Pour ce faire, nous proposons d’utiliser
les réformes de la taxation du capital mises en ceuvre entre 2008 et 2017 en France et
discutées dans la section introductive. Nous nous intéressons en particulier a la réforme
proposée par la majorité précédente et adoptée lors de la Loi de Finance pour 2013 :
la suppression du Prélévement Forfaitaire Libératoire (PFL) et la mise au baréme des
revenus des capitaux qui est décrite dans la section [0.2.2]

Pour les contribuables utilisant ce dispositif fiscal, la suppression du PFL entraina
une augmentation du taux marginal d"imposition des revenus des capitaux de 3,7 a 18,7
points de pourcentage en fonction de la nature des revenus. Il s’agit donc d"une réforme
importante et saillante engendrant une variation exogene du taux marginal de taxation
des revenus du capital. Dans ce chapitre, nous utilisons principalement cette réforme
pour identifier I'importance de réponses comportementales des contribuables frangais
a la fiscalité du capital.

Pour ce faire, nous avons créé un panel nous permettant de suivre pour chaque
foyer fiscal ’évolution de ses déclarations fiscales de 2008 a 2017. A partir de ces don-
nées, nous mettons en ceuvre deux méthodes complémentaires pour évaluer l'effet de
la taxation des revenus du capital. La premiere méthode est une méthode par doubles
différences, permettant de visualiser graphiquement l'effet de la mise au bareme de
2013 (fin du PFL). La seconde est une méthode par variables instrumentales permettant
de mieux prendre en compte toutes les variations de taux marginaux des revenus du

capital sur la période.

La stratégie d’estimation en doubles différences compare la dynamique des revenus
des contribuables ayant eu recours au PFL entre 2008 et 2011 (le groupe des contri-
buables traités) avec la dynamique des revenus des autres contribuables (les contri-
buables du groupe de contrile). Le fait d’observer les revenus entre 2008 et 2011 nous
permet notamment de tester ’hypothése de tendance commune, avant d’analyser les
réponses comportementales apres 2012. Dans cette méthode, nous nous focalisons sur
les foyers fiscaux dont le taux marginal d’imposition de 2008 a 2011 correspondait a
celui de la derniere tranche d’impositionﬂ

Sur cet échantillon, nous obtenons par la méthode de doubles différences les résul-

1. Cette deuxiéme restriction nous permet d’exclure de notre étude les foyers exposés a des variations
importantes de tranche d’imposition.
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tats suivants : les foyers fiscaux qui ont eu recours au PFL sur les dividendes avant 2012
ont vu leurs revenus du capital diminuer entre 2011 et 2013 d’environ 53% et leurs divi-
dendes d’environ 70% par rapport a I’évolution de ces mémes revenus pour les contri-
buables du groupe de controle. En revanche, les différences d’évolution des revenus

d’activité entre les deux groupes de contribuables sont non significatives jusqu’en 2016.

D’une part, ces résultats suggerent une forte sensibilité des dividendes a leur taux
d’imposition. Ils sont en ligne avec I"évolution macroéconomique des dividendes ver-
sés qui ont diminué d"un demi point de PIB entre 2012 et 2013 (cf. Figure|1.1} série bleue
Insee). Aussi, le fait que les revenus du capital et les dividendes diminuent plus forte-
ment pour les ménages ayant eu recours au PFL laisse supposer qu'une partie au moins
de cette chute des dividendes correspondrait a des réponses des ménages et non uni-
quement a un changement de politique de distribution des dividendes de la part des
entreprises. D’autre part, 'absence de réponse des revenus d’activité, notamment de
la part des indépendants, suggerent que ces fortes réponses du capital s’expliqueraient
mal par des mécanismes de redénomination des dividendes en revenus d’activités de
la part des indépendants (income shifting). Si des comportements de thésaurisation ne
sont pas a exclure, ces résultats montrent que, au moins a court terme, la fin du PFL
sur les dividendes actée par la loi de finances pour 2013 aurait été associée a une forte
contraction de la base fiscale, et donc par ce biais, a des pertes seches pour les finances
publiques. Nous chiffrons cette perte entre 0,7 et 1,7 milliards d’euros en 2013, en ajou-
tant a notre estimation de I'effet négatif lié a la baisse des dividendes 1,1 et 2,1 milliards
d’euros), I'effet positif mécanique de la réforme (d’environ 0,4 milliards d’euros).

IIn’en va cependant pas de méme pour la mise au bareme des produits de placement
a revenu fixe. Nous avons en effet également mené un exercice similaire de doubles
différences en comparant un groupe de contribuables qui avaient eu recours au PFL sur
les produits de placement a revenu fixe a un groupe de contrdle. La mise au bareme des
produits de placement a revenu fixe aurait entrainé une réduction de ces revenus d'un
montant avoisinant 33% en 2013 (a comparer au 70% de baisse des dividendes qu’aurait
engendré la mise au baréme des dividendes). Aussi, |'effet net sur les finances publiques
de la mise au bareme des produits de placement a revenu fixe serait positif : pour un
effet mécanique un peu en dessous de 0,9 milliards d’euros, nous estimons que la perte
liée aux réponses comportementales serait comprise entre 0,1 et 0,5 milliards d’euros,

soit un effet net positif compris entre 0,4 et 0,8 milliards d’euros. Ces résultats sur la
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mise au baréme des produits de placement a revenu fixes sont moins bien identifiés
que ceux concernant la mise au baréme des dividendes et doivent donc étre pris avec

beaucoup de précaution.
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FIGURE 1.1 - L'évolution des dividendes en France en milliards d’euros. Les dividendes
versés sur des PEA et des comptes d’assurance vie sont soumis a une fiscalité déroga-
toire sur toute la période et sont donc exclues des cases fiscales 2DA (dividendes au
PFL) et 2DC (dividendes mis au bareme).

La méthode des doubles différences permet de visualiser 1’effet causal des réformes
de 2013 sur l’évolution des revenus financiers. Cependant, si sa validité interne nous
semble convaincante, sa validité externe est davantage sujette a caution : nos résultats
évaluant la réforme de 2013 peuvent difficilement étre extrapolés a d’autres réformes
ou périodes. En effet, les groupes de controle et de traitement sont définis a partir du
recours au PFL avant sa suppression, ce qui est pertinent pour évaluer les effets de la
suppression du PFL, mais n’est pas forcément pertinent pour appréhender l'effet des
autres réformes affectant la fiscalité des revenus du capital qui ont été mises en ceuvre
en méme temps. Pour cela, une méthode de variables instrumentales prenant en compte
les variations de taux marginaux engendrées par I'ensemble des réformes sur la période

2008-2017 est nécessaire. Cette méthode permet d’estimer une élasticité moyenne des

-46-



AT

UNIVERSITE PARIS II

Lefebvre Marie-Noélle | Thése de doctorat | Décembre 2020

revenus du capital a leur taux marginaux en comparant I’évolution des revenus des dif-
térents contribuables selon la maniere dont ils sont affectés par les différentes réformes.
Dans la lignée de AUTEN et CARROLL (1999 et GRUBER et SAEZ 2002, nous utilisons
comme variables instrumentales les variations des taux marginaux qu’auraient subi les
contribuables si leurs revenus n’avaient pas changé en termes réels. Ainsi, les instru-
ments captent les seules variations des taux marginaux qui sont causées par les chan-
gements de la législation fiscale, ce qui permet d’interpréter les élasticités estimées en
termes de réponses comportementales.

Nous obtenons une élasticité de 0,65 des revenus du capital a leurs propres taux
marginal de rétention Cette estimation est robuste a des changements de spécification
ou en examinant des sous échantillons spécifiques de la population. De plus, Iélasticité
croisée des revenus d’activité par rapport au taux marginal de rétention des revenus
du capital estimée par cette méthode est légérement positive, confirmant les résultats
de la premiere méthode sur I’absence de redénomination des dividendes en revenus
d’activité.

Ce chapitre s’inscrit dans la littérature estimant les réponses comportementales des
revenus imposables a des réformes fiscales (voir notamment FELDSTEIN 1995; AUTEN
et CARROLL|1999; GRUBER et SAEZ 2002 ; SAEZ 2003 ; W. KOPCZUK 2005; SAEZ, SLEMROD
et GIERTZ 2012 et C. E. WEBER 2014 sur données américaines, KLEVEN et SCHULTZ
2014 sur données danoises et PIKETTY (1999; LEHMANN, MARICAL et RIOUX 2013
CABANNES, HOUDRE et LANDAIS 2014 et Michael S1csiC 2020 sur données frangaises).
Dans cette littérature, KLEVEN et SCHULTZ 2014 trouvent en particulier que les revenus
du capital se caractérisent par une élasticité a leur propre taux marginal de rétention
qui serait au Danemark plus élevée que les revenus d’activité (voir aussi a ce sujet les
résultats HERMLE et PEICHL 2018 sur données allemandes). Notre contribution consiste
a étudier non seulement les réponses du revenu du capital a leur propre taux marginal
de rétention, mais aussi a étudier les réponses des revenus d’activité au taux marginal

de rétention du capitalﬂ

2. Le taux marginal de rétention est le complément du taux marginal de taxation. Il indique de com-
bien augmente un revenu apres imp6t quand les revenu avant imp6t augmente de 1 €. Par exemple, si
le taux marginal de taxation est de 35%, le taux marginal de rétention est de 65%.

3. KLEVEN et SCHULTZ 2014/ obtiennent des élasticités croisées entre revenu du travail et taxation du
capital qui sont négativement significatives mais beaucoup plus faibles que les élasticités directes : Selon
les auteurs, 1’élasticité des revenus du travail a la fiscalité du capital est nulle sur I'ensemble de la période
d’intérét de I'étude, et de -0,028 si on se restreint a la principale réforme
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Nous contribuons également a la littérature empirique sur la fiscalité des dividendes.
CHETTY et SAEZ 2005 et YAGAN 2015 estiment l'effet de la baisse la fiscalité des divi-
dendes qui est intervenue en 2003 aux Etats-Unis. Ils utilisent pour ce faire une ap-
proche par doubles différences sur données d’entreprises. CHETTY et SAEZ 2005 et
YAGAN 2015 obtiennent des élasticités d’environ 0,5 des dividendes par rapport au
taux marginal de taxation. Mais jibid.| trouve que la réforme n’aurait pas eu d’effet si-
gnificatif sur l'investissement des entreprises. Ces résultats pourrait s’expliquer par le
fait que I'investissement des entreprises serait surtout financé par autofinancement (new

view) et emprunt et non par augmentation de capital (old view).

BOISSEL et MATRAY 2019 reprennent la méthodologie de CHETTY et SAEZ 2005 et
YAGAN 2015 sur données d’entreprises frangaises pour étudier l'effet de la hausse des
prélevements sociaux s’appliquant aux dirigeants de SARL qui est intervenue en France
a partir de 2013. BOISSEL et MATRAY 2019 trouvent une forte réaction des dividendes
imposables (élasticité aux alentours de 0, 6, tres proche de celle que nous obtenons) mais
des réactions tres faibles de l'investissement et pas d’effets sur les rémunérations.

BACH et al. 2019| étudient comme nous 1'effet de la mise au baréme des dividendes
intervenue en 2013 avec la fin du PFL. Ils ont recours a des méthodes de doubles dif-
férences en utilisant a la fois des données ménages et des données d’entreprises. Leurs
résultats sur données d’entreprises confirment les résultats de YAGAN 2015/et BOISSEL
et MATRAY 2019 quant aux effets de la fiscalité des dividendes sur 'investissement des
entreprises. Sur données ménages, alors que nous retenons une définition différente du

traitement nos conclusions convergent.

Plusieurs études ont mis en évidence des comportements de redénomination des
revenus en Israél ROMANOV 2006, en Norvege ALSTADSATER et WANGEN 2010, en
Finlande PIRTTILA et SELIN 2011; HARJU et MATIKKA 2016 et en Suede EDMARK et
GORDON2013; ALSTADSATER et JACOB2016/ou TAZHITDINOVA 2020 au Royaume Uni.
Nos résultats, en ligne sur ce point avec BOISSEL et MATRAY 2019 et BEN JELLOUL et al.
2019| suggerent I’absence de tels comportements en France en réponse a des réformes
de la fiscalité du capital, mais la présence de comportements importants de redénomi-

nation des revenus en réponses a des réformes de la fiscalité des revenus d’activité.

L’élasticité des dividendes a leur taux marginal de rétention qu’obtiennent BACH et
al. 2019 sur données ménages est particulierement élevée (autour de 4). Selon nous, cette

élasticité élevée pourrait s’expliquer par le fait que la mise au bareme des dividendes
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intervenue avec la fin du PFL a fait suite a plusieurs hausses beaucoup moins saillantes
et visibles du taux de taxation des dividendes qui étaient préalablement intervenues
entre 2010 et 2013. Les réponses intervenues apres 2013 refléteraient alors une réaction
a 'ensemble de ces hausses, alors que le chiffre de 4 est calculé sous I’hypothese d"une
réaction a la seule fin du PFL. De ce point de vue, I'approche par variables instrumen-
tales que nous menons par ailleurs et qui permet d’intégrer I’ensemble des réformes de
la fiscalité du capital nous permet d’aboutir a une élasticité de 0,65 que nous jugeons
plus pertinente en vue d’une évaluation ex-ante d’une autre réforme de la fiscalité du
capitalﬁ

Ce chapitre s’inscrit enfin dans une séries de travaux récents étudiant les réponses
comportementales aux réformes fiscales en France. Outre les travaux déja mentionnés
de BOISSEL et MATRAY 2019| et BACH et al. 2019, CARBONNIER 2014/ étudie 1'effet du
quotient familial sur la participation des femmes mariées. AGHION, AKCIGIT et al.|[2017
étudient le cotit de la complexité fiscale pour les indépendants pouvant choisir entre
le régime réel, le régime d’autoentrepreneur et le régime d’autoentrepreneur simpli-
tié. LARDEUX 2019 étudie 1'effet de la décote et du seuil de recouvrement de 1'impot
sur le revenu sur la distribution des revenus imposables. GUILLOT 2019 s’intéresse a
la taxe a 75% des revenus d’activité supérieurs a 1 000 000€ en 2013 et 2014. PACIFICO
2019, chapitre 3 étudie les effets de I’abaissement du plafonnement du quotient familial
intervenus en 2013. AGHION, CIORNOHUZ et al. 2019| soulignent la divergence apres
2013 entre I"évolution des revenus des contribuables appartenant au centile supérieur
par rapport a I’évolution des revenus des contribuables se situant dans des percentiles

inférieurs.

Nous présenterons dans la section [1.1| quelques éléments théoriques permettant de
mieux saisir les enjeux des estimations empiriques et dans la section[1.2} La base de don-
nées. La section [I.3| présente nos résultats par doubles différences, tandis que la section
présente les résultats que nous obtenons par la méthodes des variables instrumen-
tales. La derniére section conclue.

4. KLEVEN et SCHULTZ 2014 montrent que l'effet de la réforme fiscale de 1987 au Danemark qui était
tres saillante a été plus forte que l'effet moyen observé sur la période, un résultat en ligne avec 'idée
développée par CHETTY 2012 que les réponses aux réformes peuvent étre biaisées par des frictions d’opti-
misation quand elles ne sont pas assez saillantes.
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1.1 Cadre conceptuel

Pour bien comprendre comment la fiscalité peut affecter simultanément les revenus
du travail et du capital, nous allons proposer un modele général, compatible avec diffé-
rentes fondations micro-économiques, qui va nous permettre de mieux comprendre de
quelles statistiques suffisantes CHETTY 2009 dépendent les effets des réformes de la fisca-
lité du capital. Nous allons d’abord présenter le modele théorique, avant de déduire des
prédictions quant aux effets attendus des réformes fiscales. Enfin, nous allons étudier

les déterminants du taux de taxe sur le capital rendant maximal les recettes publiques.

1.1.1 Présentation du cadre

On suppose que chaque contribuable fait des choix qui affectent son bien-étre a tra-
vers la détermination de ses revenus du travail y;, de ses revenus du capital y, et de
ses revenus apres impo6ts ¢ selon une fonction d’utilité notée % (c, y1, y2). Toutes choses
égales par ailleurs, cette fonction d’utilité est croissante avec les revenus apres impots
et décroissante avec les revenus du travail et du capital. On note T(y1,y2) les impots
payés. La contrainte budgétaire du contribuable s’écrit donc ¢ = y1 + y2 — T(y1,Y2).

Aussi, les choix du contribuable reviennent a résoudre le programme :

max % (y1+y> = T(y1,2), 91, 12) (1.1)

Nous allons a présent illustrer ce cadre d’analyse par deux exemples.

Modele a deux périodes.

Le premier exemple est fourni par un modele a deux périodes. En premiere pé-
riode, le contribuable travaille, regoit des revenus du travail y;, consomme dyjourd’hui
et épargne s = ¥1 — d Ayjourd’hui-

En seconde période, il recoit le produit de son épargne sous forme de revenus du
capital y = (1 +r)s, ol r est le taux d’intérét auquel I'épargne est rémunérée, paye
ses impots T(y1,y2) et consomme djeyqin- En écrivant les revenus apres imp6ts ¢ =
y1 +y2 — T(y1,y2), on peut définir la contrainte budgétaire de seconde période telle

que: ddemain = Yo — T(]/l, ]/2) =C—1.
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Sil(d Aujourd’huis @demain- Y1) représente les préférences du contribuable par rapport
a sa consommation de premiere période d o yjourd’hui, CONsommation de seconde période
d demain €t son travail ¥4, alors on retrouve notre cadre général en définissant la fonction
d’utilité % par:

&
~

_ ¥ _
U\l 1+£,C Y191

U (c,y1,Y2)

—d = ddemain
= % Aujourd’hui

Modeéle de redénomination des revenus.

Le deuxieme exemple est un modele destiné a appréhender la situation des tra-
vailleurs indépendants tels que les artisans, professions libérales, chefs d’entreprise, qui
sont propriétaires des actifs de I’entreprise dans laquelle ils travaillent. Pour ces actifs,
leurs revenus proviennent a la fois de leurs efforts, assimilables a des revenus du tra-
vail, mais aussi de leurs investissements, assimilables a des revenus du capital. Or, des
que ces deux types de revenus font I'objet d'une fiscalité différente, ces contribuables
peuvent étre inciter a redénommer (income shifting) une partie de leurs revenus du tra-
vail en revenu du capital et vice-versa. Pour cela, on va noter z; les revenus réels du
travail, y; les revenus déclarés comme revenus du travail, z; les revenus réels du capi-
tal, y» les revenus déclarés comme du revenu du capital déclarés et ¢ = 0 le montant
des revenus du travail qui sont renommés en revenus du capital, sibien que y; = z; —
et y» = zp + 0. Toutefois cette redénomination des revenus ne se fait pas sans cofit. En
particulier, sa 1égalité peut étre contrainte juridiquement. Par exemple, le montant des
revenus du capital déclaré peut étre contraint a ne pas dépasser une certaine fraction du
capital social des entreprises. C’est notamment le cas pour les dirigeants de SARL dont
la rémunération au-dela de 10% du capital social est entierement soumises aux cotisa-
tions sociales depuis 2013 BOISSEL et MATRAY 2019. Aussi, on pourrait représenter les
préférences d’un travailleur indépendant a partir d'une fonction d'utilité ¢(c, z1,z2, 0)
qui augmenterait avec son revenu disponible c et qui diminuerait avec ses revenus réels
du travail z1, avec ses revenus réels du capital z; et avec la valeur absolue des reve-
nus renommsés ¢. Une premiere étape de la résolution du programme du contribuable

consiste a choisir le montant de revenu a redénommer de fagon a parvenir aux mémes
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revenus déclarés iy et y; :

d
U (c,y1,Y2) gmax Ulcn+o,y—0,0
(o N, s’ e’

:Z1 :ZZ

La fonction d’utilité indirecte associée a ce programme de premiere étape nous permet

alors de retrouver notre modele général.

1.1.2 Effets théoriquement attendus des réformes fiscales

On peut maintenant utiliser ces modeles pour étudier quels effets attendre d'un
alourdissement de la fiscalité sur le capital. Dans ce but, on va simplifier le bareme
fiscal T(y1,y2) en le linéarisant autour de la situation initiale du contribuable. On va
donc considérer que le baréme fiscal prend la forme T(y1,y2) =11 y1+ 2 y2 —Roun
et T, désignent les taux marginaux par rapport aux revenus du travail et aux revenus du
capital. R est une constante, que 1’on appellera par la suite « démogrant », qui permet
de tenir compte simplement de la progressivité (si R > 0) ou de la régressivité (si R < 0)
du systéme fiscal et de distinguer taux marginaux et taux moyens de taxation. Aussi, les
revenus apres impdts sont donnés par ¢ = (1 — 17)y; + (1 — ©2)y2 + R. Les conditions

du premier ordre du programme du contribuable (1.1)) prennent alors la forme :

U, .
-5 = — | 0-wn + (- + Ry, pouri=1,2
C \~

=cC

A gauche de ces conditions du premier ordre figurent le taux marginal de rétention du
revenu i = 1,2, indiquant le gain en termes de revenus apres impdts supplémentaires
lorsque le revenu avant impd6t i augmente d’un euro. Le membre de droite des condi-
tions du premier ordre correspond au taux marginal de substitution entre le revenu
avant impdts i et le revenu apres impdts qui s’interpréte donc comme le cotit marginal

en équivalent monétaire des efforts nécessaires pour augmenter le revenu i de un euro.
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Réponses compensées.

Nous allons commencer par 1’étude des effets d"une réforme fiscale qui va combiner
a la fois une variation At; du taux marginal 7; et une variation : AR = y; At; du démo-
grant R de sorte que le montant d'impots payés avec les niveaux de revenus initiaux
reste inchangé. De telles réformes fiscales sont qualifiées de réformes compensées et ont

le mérite de n’affecter les conditions du premier ordre qu’a travers des effets substitu-

C

tion indépendamment de tout effet de richesse. Les réponses compensées a(f%r), avec
]
i,j = 1,2 vérifient en toute généralité des propriétés importantes (cf. Annexe (B.1.1).
D’une part, les réponses compensées croisées sont identiques :
Wi _ W -,

a(l—Tz) 8(1—T1) <

et d’autre part les réponses compensées directes sont positives :

Iy 93
I(l1—7)" 9(1— 1)

>0

Effets richesse

Les réformes fiscales sont trés rarement des réformes compensées. C’est pourquoi
on s’intéressera également aux effets richesse suite a des variations du démogrant sans
variation des taux marginaux. Si les revenus sont des « biens normaux », alors une
augmentation du démogrant doit conduire a une hausse du loisir et donc a une baisse

des revenus du travail :

W g

oR —
Dans le modele a deux périodes, une hausse du démogrant doit conduire a une hausse
de la consommation aux deux périodes, et donc a une baisse de 1’'épargne qui conduit a
une baisse des revenus du capital :

W2 g

oR —
Une augmentation du taux marginal i qui ne serait pas compensée induit donc des

réponses qui vont combiner effets substitution et effets richesse, si bien que les réponses
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non compensées 5 - i 7 sont données par la relation de Slutsky (cf. Annexe (B.1.1) :
Tj

Iy} _ 9y; ayz
di-1) oi-1) YR

Signe attendus des réponses

On peut a présent discuter quels sont les signes attendus pour les réponses a des
réformes qui ne seraient pas ou partiellement compensées.

e Les réponses non compensées des revenus du capital a leur propre taux marginal

de rétention combinent des effets substitution positifs (fZZTZ) > 0 et des effets

a
revenus richesse 3z < 0 d’ot un signe attendu ambigu.
e Les réponses non compensees des revenus du travail a leur propre taux marginal

de rétention combinent des effets substitution positifs % > 0 et des effets

richesse negat1fs < 0. Toutefois, les effets richesse sur les revenus du travail
étant réputés emp1r1quement modérés GRUBER et SAEZ 2002, un signe positif reste
I'option la plus vraisemblable.

e Les réponses non compensées des revenus du capital au taux marginal de réten-
tion des revenus d’activité combineraient plusieurs effets de sens opposés.

— Dans le modéle a deux périodes, une baisse du taux marginal de taxation
des revenus d’activité augmente le taux marginal de rétention 1 — 77 des re-
venus d’activité, et donc les revenus d’activité, du moins lorsque lorsque les
effets richesse sur le marché du travail sont négligeables. Cette hausse des re-
venus d’activité induit une hausse de 1'épargne (a taux d’épargne constant)
et donc des revenus du capital, ce qui conduirait a a(ayz 7> 0. L'annexe
[B.1.2ldémontre d’ailleurs que les réponses compensées croisées sont positives
% > (0 dans le modele a deux périodes.

- Dans le modéle de redénomination des revenus, les travailleurs indépen-
dants peuvent réagir a une baisse du taux marginal de taxation des revenus
d’activité en redénommant une partie de leur rémunération sous forme de
salaires (ce qui leur ouvre aussi des droits é la retraite) plutot que des divi-
dendes, ce qui conduirait a ﬁ
ments de redénomination des revenus iraient dans le sens d'une redénomi-

<0< a( ) A noter que ces comporte-

nation en revenus du capital plutdét qu’en salaires en cas de hausse du taux
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marginal de taxation des revenus d’activité.

— Enfin, une baisse du taux marginal de taxation des revenus d’activité aug-

mente directement la richesse en seconde période et donc la consommation
de seconde période. L'épargne et donc les revenus du capital vont diminuer
pour que cet effet richesse augmente également la consommation de pre-
miere période. ce qui conduirait a 5 (a 5 <0.

e Les réponses non compensées des revenus du travail au taux marginal de réten-

tion des revenus du capital combineraient plusieurs effets de signes contradic-

toires.

— Dans le modele a deux périodes, une baisse du taux marginal de taxation

des revenus du capital augmente le taux marginal de rétention 1 — 1, des
revenus du capital. Aussi, chaque unité d’épargne supplémentaire rapporte
davantage. Par conséquent, une augmentation marginale des revenus du tra-
vail en premiére période induit davantage de revenus en seconde période,
ce qui incite a augmenter 1’offre de travail et conduit a % > 0. L'annexe
[B.1.2ldémontre d’ailleurs que les reponses compensées croisées sont positives
dans le modele a deux périodes a(a 5 > 0.

Dans le modele de redénomination des revenus, les travailleurs indépen-
dants peuvent réagir a une baisse du taux marginal de taxation des revenus
du capital en redénommant une partie de leurs rémunération sous forme de
dividendes plutot que de salaires, ce qui conduirait a % <0< a( )

A noter que ces comportements de redénomination des revenus iraient dans
le sens opposé en cas de baisse du taux marginal de rétention des revenus du
capital.

Enfin, une baisse du taux marginal de taxation des revenus du capital tend a
augmenter les revenus, ce qui se répercute par effet richesse en hausse de la
consommation de loisir, et donc a une baisse des revenus du travail , ce qui

. RN 8y1
conduirait a ) < 0.

En conclusion, les différents effets théoriquement attendus sont résumés dans le ta-

bleau :
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Effets substitution Effets richesse
Modeéele a Redénomination
deux périodes des revenus

_ . . ]
8(1 — Tl)

ayz
91— 1) i ] ]

ayl
91— ) i ” ]

ayz

TABLE 1.1 - Les principaux mécanismes théoriques

1.1.3 Détermination du taux de taxe sur le capital rendant maximales

les recettes publiques

Pour mieux comprendre 1'enjeu qui sous-tend 1’estimation de ces réponses compor-
tementales, on peut dériver le taux de taxe sur le capital qui maximise les recettes pu-
bliques. Supposons que la taxation des revenus du capital soit proportionnelle au taux
Tp. On note Y1(12) et Yo(1) les fonctions décrivant comment les revenus du travail et
du capital évoluent avec le taux de taxe 72. On note enfin 71 la moyenne pondérée par
les revenus d’activité des taux marginaux sur les revenus d’activité. Une variation infi-
nitésimale du taux de taxe T, sur le capital induit trois effets sur les recettes publiques
notées R (Voir la démonstration dans 1’annexe |B.1.3) :

m_ )¢ - M
812 a \E’ 2 8(1 — Tz) ! 8(1 — Tz)
Effet mécanique — —

Réponses comportementales du capital ~ Réponses comportementales du travail

e Tout d’abord, en I’absence de changements de comportements, une modification
du taux de taxe sur le capital d7; entraine une variation mécanique des recettes
égales a :

Effet mécanique = Y, dn

Cet effet mécanique est typiquement celui qui est indiqué dans les études d’im-
pact, notamment lors des projets de loi de finances.
e Ensuite, cette variation provoque une variation de la base fiscale a laquelle s’ap-
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plique la taxation du capital. Ces réponses comportementales des revenus du capital
sont proportionnelles a 1’élasticité directe des revenus du capital % par rap-

port au taux marginal de rétention du capital 1 — 7, selon :

_ Yz alnyz
1-— T aln(l — Tz)

Cette variation de la base fiscale provoque en retour une variation des recettes de

T dY5, soit :

. . N T Jln Y2
Réponses comportementales du capital = T Y, dn

Enfin, cette variation du taux de taxe sur le capital provoque une variation de la

base fiscale a laquelle s’applique la taxation du travail. Ces réponses comportemen-
tales des revenus d’activité sont proportionnelles a 1'élasticité croisée des revenus du

travail % par rapport au taux marginal de rétention du capital 1 — 7, selon

. Yl 81ny1
1-— T 81n(1 — Tz)

le = de

Cette variation de la base fiscale provoque en retour une variation des recettes de

71 dYj, soit :

Y ol
Réponses comportementales du travail = - 1T1_ le I (? z 172) dn
T T Yl dln n
= — Y, d
1-— T T Y2 aln(l — Tz) 261
On note en particulier que ces réponses dépendent du ratio entre les recettes mar-

ginales 71 Y7 quand les revenus d’activité augmentent et les impots sur le capital
T Y3. Ce ratio apparait pour indiquer que les enjeux financiers de chacune des
réponses comportementales sont proportionnels aux recettes fiscales qu’elles en-
gendrent.

Afin de donner des ordres de grandeurs, Michaél SicsiC 2018| indique des taux
marginaux moyens sur les revenus super bruts du travail autour de 58% (que I'on
pondére ou non les taux marginaux par les revenus). D’apres le Tableau Econo-
mique d’Ensemble pour 1'année 2016 établi par l’Inseeﬂ la rémunération super-
brute des ménages s’élevait a 1 182,4 Md€ auquel on doit ajouter 108,2 Md€

5. cf.https://www.insee.fr/fr/statistiques/fichier/2832720/tee_2016.x1s
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pour les indépendantsﬂ On aboutirait alors a t; Y7 ~ 748 Md<€. Ce chiffre doit
étre comparé aux 51 Md€ de recettes de I'imp06ts sur les sociétés (CONSEIL DES
PRELEVEMENTS OBLIGATOIRES 2017) et aux 19,4 Md€ d’imposition sur les reve-
nus et les plus-values sur le patrimoine des ménages (CONSEIL DES PRELEVEMENTS
OBLIGATOIRES 2018). Cela conduirait a un ratio %—Q au-dela de 10.
Aussi, le taux de taxe proportionnelle sur le capital au-dela duquel une hausse des
impots réduit les recette fiscales, taux de taxe auquel on réfere parfois sous le vocable

de « sommet de la courbe de Laffer », est donné par :

1
dlny; T1Yr dny
8ln(1 — Tz) T Yz ah’l(l — Tz)

T = (1-2)

1+

Ce sommet de la courbe de Laffer diminue avec ’élasticité directe des revenus du
dlny,
oln(1—1)

Sl gt i a e I . s e . .
I'élasticité croisée -2¥L - des revenus du travail. Cette élasticité apparait pour tenir
aln(l—Tz)

capital a leurs propres taux marginal de rétention . La nouveauté provient de

compte des effets de report d'une modification de la fiscalité du capital sur les revenus

d’activité. Quand ces effets de report sont dues a des phénomenes de redénomination

des revenus qui conduisent a % < 0, alors la prise en compte de cet effet de
report augmente le taux de taxe du sommet de la courbe de Laffer. Si au contraire ces

effets de report sont négatifs A 0 alors ces effets de report réduisent le taux
aln(lf’l'z)

de taxe du sommet de la courbe de Laffer. Enfin, I'influence de ces effets de report sur
le sommet de la courbe de Laffer est inversement proportionnelle aux recettes 7, Y>
de la fiscalité du capital, et proportionnelle aux recettes marginales 7; Y; de la fiscalité
des revenus d’activité quand ces revenus augmentent. Or comme ce dernier terme est
10 fois supérieur au premier, on comprend pourquoi il est essentiel de disposer d'une
estimation fiable des effets croisés lnérll—ﬂz)

On peut enfin se demander si ces calculs correspondent au taux a appliquer aux
revenus financiers regus par les ménages, ou s’ils incluent également 1'imposition des
bénéfices des sociétés (IS). La réponse a cette question dépend de la maniére dont une
variation de T, impacterait ou non le bénéfice imposable des sociétés. Or, les études em-
piriques de YAGAN 2015 sur données américaines ou de BOISSEL et MATRAY 2019/ sur
données francaises suggerent que la fiscalité des dividendes sur les ménages auraient

6. Ligne D1 « rémunération des salariés et ligne B3N « Revenus mixte net», colonne S14 « ménages ».
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peu d’effets sur les comportements réels des entreprises, les réponses se concentrant
sur les décisions de distribution des dividendes. Aussi, '’hypothése qui nous semble la
plus plausible est celle de I'absence d’effet de 1, sur la base de I'imp06t sur les sociétés,
auquel cas la formule s’appliquerait seulement a la fiscalité des ménages.

1.2 Base de données

1.2.1 Construction de la base

Chaque année, selon I’évolution de la fiscalité, le contour des revenus déclarés change
ce qui entraine des modifications de cases fiscales. Il est donc nécessaire de prendre en
compte ces modifications de cases fiscales pour maintenir une définition stable des dif-
térents revenus utilisés dans cette étude (revenu d’activité, revenus des capitaux mobi-
liers, revenus des produits a placement fixe, revenus des indépendants) et bien définir
les groupes de contrdle et de traitement. Pour ce faire, nous utilisons la définition des
revenus catégoriels qui apparait dans les bilans de production de L'Enquéte Revenus
Fiscaux et Sociaux (ERFS) produit par 1'Insee.

Chaque année I'Insee fournit un bilan de production de 'ERFS dans lequel il dé-
finit les revenus catégoriels des foyers fiscaux en correspondance avec les cases des
déclarations fiscales. Il s’agit de 1’ensemble des revenus percus et déclarés qu'ils soient
imposables ou non. Nous utilisons ces documents afin de définir pour chaque année les
agrégats de revenus y1 t, Yst, Yspro,t, Y15,t Y2,t, Yadiot €t Yoint + dont la définition simplifiée
est décrite dans le Tableau Malgré l'attention portée a la stabilité de la définition
des différents revenus, certains changements ne peuvent étre traités, comme l’ajout des
majorations de pensions de retraitesﬂ et des participations employeur et salarié aux
contrats collectifs de complémentaires santé dans les revenus déclarés y; ; a partir de
2014. Ces modifications n’ont cependant pas d’effet sur les résultats de cette étudeﬂ

Une fois calculés les différents agrégats de revenus pour chaque année, on construit

7. pour les retraités ayant élevés au moins 3 enfants

8. Ces changements pourraient conduire a considérer une hausse des revenus y;  en 2014 comme liée
a la mise au baréme; or nous trouvons au contraire que la réforme aurait un effet négatif (mais tres faible)
sur ces revenus, ce qui indique que cette modification de case ne devrait pas nous inquiéter. De plus,
pour les majorations de pensions, les tests de robustesse sur les retraités ne montrent aucun effet de la
réforme sur cette population, donc cette modification de contour de case fiscale n’aurait pas d’effet sur
nos conclusions.
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Revenus d’activité et de remplacement

Y1t Traitements + salaires + chomage + retraites + pen-
sions
Y5t Revenus agricoles + Revenus industriels et commer-

ciaux professionnels + Revenus non commerciaux
professionnels + revenus industriels commerciaux et
non commerciaux non professionnels + revenus acces-
soires

def , e el
Yist = Y1+ + Y5+ | Revenus d’activité et de remplacement

Revenus des valeurs et capitaux mobiliers
Yot Revenus de valeurs mobilieres soumis au préleve-
ment libératoire + revenus de valeurs mobilieres non
soumis au prélévement libératoire

Yodiot Dividendes soumis au prélevement libératoire + Divi-
dendes non soumis au prélevement libératoire
Yoint ¢ Produits de placements a revenu fixe soumis au préle-

vement libératoire + Produits de placements a revenu
fixe au bareme

TABLE 1.2 — Les différents agrégats de revenus de I'année t utilisés

un panel cylindré de déclarations fiscales en utilisant les identifiants fiscaux cryptés
correspondant au foyer, au déclarant "1", et au déclarant "2". Cette technique exclue de
notre étude les foyers qui ont connu entre 2008 et 2017 des divorces, des décés ou qui se
sont créés suite a un PACS ou un mariage.

Différents sous-échantillons sont ensuite construits. En particulier, lorsque I'on vou-
dra isoler les foyers comprenant des travailleurs « indépendants », nous identifierons
ces derniers soit par la présence de revenus BIC (Bénéfices Industriels et Commerciaux),
de revenus BNC (Bénéfices Non Commerciaux) ou de bénéfices Agricoles dans la décla-
ration fiscale, soit par la déclaration de cotisations aux régimes obligatoires d’entreprise
de retraite supplémentaire dont les contrats dits « Madelin » (cases 6QS, 6QT ou 6QU),
qui sont destinés aux indépendants (par exemple aux gérants majoritaires de SARL).

I faut noter que les revenus du capital pris en compte dans notre analyse sont les
revenus fiscalisés, présents dans les données fiscales. D’autres revenus du capital sont
non fiscalisés, comme les revenus des différents livrets (livret A, LDD...) et certains re-
venus d’assurance-vie et de PEA. Notre rapport ne permet pas de donner de résultats
de l'effet des réformes étudiées sur ces revenus.
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1.2.2 Simulation de I'imp6t et des taux marginaux

Pour I'estimation des élasticités a 1’aide de la méthode des variables instrumentales
a la AUTEN et CARROLL 1999 et GRUBER et SAEZ 2002, il est nécessaire de pouvoir si-
muler chaque année le montant d'impo6t sur le revenu et de prélévements sociaux pour
calculer les taux marginaux effectifs de préléevement sur les différents types de revenu.
Pour cela, nous utilisons en partie le bloc imp6t et les parametres du modele de micro-
simulation INES cogéré par 1'Insee, la Drees et la Cnaf et libre d’acces depuis 2016ﬂ
Nous simulons ainsi sur la période 2008-2017 le bareme de I'impot sur le revenu, le mé-
canisme du quotient familial et son plafonnement, et les principaux abattements pour
reconstituer un revenu fiscal de référence a partir des revenus déclarés. Nous ne pre-
nons pas en compte les différents crédits d'impots. Nous simulons également la Contri-
bution Sociale Généralisée (CSG) et Contribution au Remboursement de la dette Sociale
(CRDS) sur les revenus du travail et du capital sur la période 2008-2017 (a partir des taux
applicables aux revenus, déduit des revenus nets en simulant les cotisations salariales
pour les hauts salairesm). La prise en compte des prélevements sociaux permet de re-
constituer les prélevements effectifs auxquels font face les individus (hors Impdts sur
les Sociétés (IS) pour les dividendes) et ainsi d’avoir des élasticités plus proches de la
réalité. Pour calculer les taux marginaux effectifs sur chaque revenu, nous faisons aug-
menter les différents revenus de 5% a tour de role, ce qui permet de déduire un taux
marginal en comparant 'imp6t payé modifié avec celui qui est simulé dans le scénario
contrefactuel. Pour 1’analyse économétrique, ce sont les taux de rétention marginaux qui
seront utilisés et qui sont calculés comme le complémentaire a 1 des taux marginaux.
Grace a notre panel, nous pouvons construire les différents instruments selon la mé-
thode de AUTEN et CARROLL (1999 et GRUBER et SAEZ 2002| en récupérant les revenus

des années précédentes et en leur appliquant l’inﬂationE Nous créons les instruments

9. Voir https ://www.insee.fr/fr/information /2021951 pour une description rapide ou la présenta-
tion plus détaillée figurant dans https ://adullact.net/projects/ines-libre.

10. La simulation des cotisations salariales est grossiére et ne prend pas en compte le baréme non
linéaire dépendant du plafond annuel de la sécurité sociale (voir Michael SicsIC 2020 pour le baréme).
On fait comme si tous les individus de notre échantillon étaient dans la derniéere tranche.

11. Ce calcul se fait simplement pour les dividendes ou revenu d’activité, mais est plus compliqué pour
les produits de placement a revenu fixe. En effet, ces derniers étaient inclus dans dans la case 2EE mais
cette case inclut aussi d’autres types de revenus (les produits d’assurance vie d’'une durée inférieure a 8
ans, les produits de 1’épargne solidaire et les produits de placement a revenu fixe payé dans un état non
coopératif). Ces derniers revenus n’ont pas été imposés au baréme et sont restés dans la case 2EE apres
2013, tandis que les produits de placement a revenu fixe imposé au baréme sont déclarés dans la case 2TR
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liés a chaque variation des variables d’intérét.

1.2.3 Champ d’étude et statistiques descriptives

La partie de gauche du tableau [1.3| décrit la distribution des différents agrégats de
revenus en 2011 pour I'ensemble des foyers fiscaux. La partie de droite du tableau
met en avant la distribution de ces revenu au sein du premier centile de la distribution
par revenu fiscal de référence (RFR). Il s’agit donc des foyers fiscaux dont le RFR est su-
périeur a 132 334€. On retrouve le résultat de GARBINTI, GOUPILLE-LEBRET et PIKETTY
2018 qui montre que les revenus du capital, et plus particulierement les dividendes sont

trés concentrés dans le haut de la distribution.

RFR | yi5 | w2 | Yodio RFR | vis | ¥2 | Yoo

Exhaustif - 36 334 123 foyers fiscaux Top 1 - 344 278 foyers fiscaux

Moyenne | 26500 | 26243 | 1043 622 275332 | 181866 | 51784 | 43299

Ecart-type | 66279 | 32347 | 33890 | 32814 || 583282 | 206529 | 342941 | 333 460

P99 132334 | 51699 | 13901 | 6009 || 1607 379 | 755284 | 665 863 | 601 240

P90 49895 | 121533 | 1004 65 416 611 | 293 458 | 202 943 | 100 000

P75 31638 | 33182 100 1 255914 | 205645 | 30310 | 13200
Médiane | 18623 | 19820 1 0 181948 | 158304 | 3279 191
P25 11509 | 12229 0 0 150 688 | 115090 387 0

TABLE 1.3 — Statistiques descriptives des revenus par catégorie des foyers fiscaux en
2011

L’échantillon de base que nous utilisons dans cette partie est constitué du panel cy-
lindré des 4,1 millions de foyers fiscaux que nous retrouvons de 2008 a 2017 dont le
Revenu Fiscal de Référence est supérieur a 30 000 € et qui déclarent a la fois des reve-
nus d’activité y;5 positifs et des revenus du capital y, positifs.

32,8% des foyers fiscaux présents dans 1’échantillon sont composés d’au moins un
membre qui percoit une pension de retraite sur toute la période. Les contribuables qui
ne percoivent que des revenus d’activités salariales représentent 73,67% de notre échan-

tillon.

a partir de 2013. On estime que 83% des revenus auparavant déclarés en 2EE ont été déclarés en 2TR a la
suite de la réforme, ce que nous avons utilisé pour simuler les instruments entre les années avant 2012 et
2013.
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| RER [ w15 | y2 | Yoaio | Yoime | A8

4 153 572 foyers fiscaux
Moyenne | 64916 | 62788 | 4092 | 2907 | 788 | 55
Ecart-type | 132428 | 47516 | 79213 | 77527 | 7205 | 13

P90 97717 | 95837 | 4615 687 | 1721 | 73

P75 66 187 | 68240 | 1001 80 371 | 64
Médiane | 49221 | 52092 | 113 1 14 54
P25 39956 | 42565 2 0 0 46

TABLE 1.4 — Statistiques descriptives des revenus par catégorie des foyers fiscaux de
notre échantillon de base en 2011

1.3 Approche par doubles différences

1.3.1 Stratégie d’estimation

1.3.1.1 Méthode économétrique

Dans cette partie, nous mettons en ceuvre une stratégie de doubles différences ex-
ploitant la fin du PFL pour étudier les réponses des foyers fiscaux a une modification de
la fiscalité sur les revenus du capital. Dans ce but, nous comparons I’évolution des reve-
nus des contribuables selon qu’ils appartiennent a un groupe traité ou a un groupe de
controdle. Le groupe traité regroupe des contribuables ayant déclaré des dividendesau
PFL consécutivement pendant les quatre années de 2008 a 2011. Notre but est d’estimer

une équation en doubles différences de la forme :

In(yis) = ai+ Y 6 Lk + Y, Br Limie X Lictraites + Y Xf,t +up (1.3)
k k#2011 7

ol i est un indice se rapportant au foyer fiscal, t indique le temps et 1craies €St une
indicatrice égale a 1 si le foyer appartient au groupe traité et zéro sinon. La variable y; ;
est alors un type de revenus du foyer i a la date t dont on souhaite étudier la maniere
dont il est impacté par la mise au baréme des dividendes. Dans 1’équation (1.3), les

coefficients a; sont des effets fixes individuels captant des hétérogénéités invariantes

12. En effet, I'analyse principale évalue la mise au baréeme des dividendes. Dans une derniére partie
nous évaluons l'effet de la mise au baréeme des produits de placement a revenu fixe, dans laquelle le
groupe de traitement est constitué des contribuables ayant déclaré ces revenus entre 2008 a 2011.
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dans le temps entre les individus; les coefficients J; sont des indicatrices temporelles
captant les tendance commune (en fait captant la tendance du groupe de controle) et
X+ sont des variables observables.

Les coefficients qui nous intéressent plus particulierement dans 1’équation (1.3)) sont
les parametres By qui mesurent la divergence a la date t entre les performances du

groupe de controle et celles du groupe traité.

o Le coefficient By11 est normalisé a zéro car sinon, il y aurait une redondance entre
les coefficients &, les coefficients By et les effets fixes individuelles ;. Aussi le
coefficient By mesure la divergence d’évolution de la variable dépendante entre le
groupe de contréle et le groupe traité, entre 2011 et I'année t.

e Pour k < 2011, on testera '’hypothese By = 0 pour vérifier I'hypothese de tendance
commune.

e Si et seulement si I’hypothése de tendance commune est vérifiée, les coefficients
Bi pour k > 2011 capteront 'effet causal de la réforme a la date k.

La présence de variables X;; observables a droite de 1’équation (1.3) permet notam-
ment de prévenir le risque que l'estimation des parametres d’intérét i ne puisse étre
contaminée par des différences dans la distribution des variables observables entre les

deux groupes.

Il est en pratique tres difficile d’estimer I'équation a cause du tres grand nombre
de foyers présents dans les fichiers fiscaux POTE, nécessitant par conséquent 1’estima-
tion d'un trop grand nombre d’effets fixes «;. Aussi, pour éliminer les effets fixes, on
différencie I’équation par rapport a 2011 (i.e la derniere année avant que la réforme

puisse avoir un effet pour estimer par moindres carrés ordinaires :

13. La réforme a eu lieu en 2013, mais elle figurait explicitement dans le programme électoral de Fran-
cois Hollande, avant qu’il ne soit élu Président de la République en mai 2012. Ainsi, méme si elle a été
mise en ceuvre en 2013, il est plausible que les foyers ayant des revenus des capitaux élevés et majoritai-
rement composés de dividendes puissent avoir modifié par anticipation leurs comportements des 2012.
Cet effet d’anticipation pourrait avoir été renforcé par 'augmentation des taux marginaux d’imposition
qui est intervenue des 2011. C’est pour ces différentes raisons que nous prenons pour référence 1’année
2011 et non I’année 2012 dans nos estimations par doubles différences.
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In (ﬂ) = Zgok Ty + 2 Bi Li=k X LicTraites (14)

Yi2om k#2011

T Z'Y] ( it 12011>+U1t

Autrement dit, on travaille sur les écarts (du logarithme) des variables avec leurs va-
leurs de 2011. En I’absence de variables de controle, une régression par moindres carrés
ordinaires sur les indicatrices 1;_j et 1;_; X 1;cTraites revient au calcul de moyennes
a chaque date conditionnellement a 'appartenance ou non au groupe des traités. La
présence de variables de controles X; ; implique que 1’on raisonne en moyennes condi-
tionnelles aux variables observables X; ;. L'équation (1.4) s’interprete alors comme une
estimation de 'espérance conditionnellement aux observables, non pas du logarithme
des revenus, mais du logarithme des revenus normalisés a 0 en 2011 pour chaque contri-
buable.

Une difficulté qui se pose est la concomitance d"un grand nombre d’autres réformes
fiscales en 2012-2013 qui ont a priori touché des ménages similaires (cf. Section [0.2.3]
pageB8let suivantes). On pense en particulier a la taxe a 75% étudiée par GUILLOT 2019,
au plafonnement de 'avantage fiscal lié au quotient familial étudié par PACIFICO 2019,
a la mise en place d"une Contribution Exceptionnelle sur les Hauts Revenus (CEHR) en
2012@ au gel du baréme d'imp0ot sur le revenu intervenu en 2011 et 2012, a la création
de la tranche supérieure a 45% Michael S1CSIC 2020, ou encore a la comptabilisation des
rémunération des dirigeants de SARL au-dela de 10% du capital comme des cotisations
sociales, une réforme étudiée par BOISSEL et MATRAY 2019. AGHION, CIORNOHUZ et
al. 2019| explique notamment que ces réformes ont surtout concerné les contribuables
les plus aisés et impliquent donc des groupes traités souvent proches de celui utilisé
ici. Il n’est en particulier pas évident d’interpréter nos résultats comme n’étant causés
que par la mise au bareme des dividendes et pas par une de ces autres reformes. C’est
pourquoi nous avons inclus dans nos estimations de base les variables de controles X; ;

suivantes :

14. La CEHR dépend du revenu fiscal de référence (RFR) : de 3% pour un RFR de plus de 250 000 €
(deux fois plus pour les couples) et +4% pour une RFR de plus de 500 000 €. Elle conduit a un TMP
supérieur de 49 % compte tenu de la réforme de 2012
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e les interactions entre les indicatrices temporelles et une indicatrice indiquant si le
contribuable i a la date t déclarait des revenus d’activité supérieurs a 1 000 000 €
pour capter les effets de la taxe a 75% étudiée par GUILLOT 2019. Nous autori-
sons ainsi les contribuables exposés a la taxe a 75% a voir leurs revenus subir une
tendance spécifique.

e les interactions entre les indicatrices temporelles et une indicatrice égale a 1 si
le Revenu Fiscal de Référence dépasse le seuil de 250 000 € pour un célibataire
et 500 000 € pour un couple afin de capter les effets de la mise en place de la
Contribution Exceptionnelle sur les Hauts Revenus (CEHR) Michael Sicsic 2020.
Nous autorisons ainsi les foyers fiscaux exposés a la CEHR a voir leurs revenus

subir une tendance spécifique.

e les interactions entre les indicatrices temporelles et une indicatrice égale a 1 si le
quotient familial I’année t est supérieur a 150 000 € pour capter I'exposition du

foyer a la création de la tranche d’imposition a 45% qui a été étudiée par [ibid.

e les interactions entre les indicatrices temporelles et des indicatrices par taille de
foyer fiscal (un seul déclarant avec des personnes a charge, deux déclarants avec 1,
2 ou 3 personnes a charge) afin d’appréhender 'effet du plafonnement du quotient
familial étudié par PACIFICO 2019|ou la survenue d'une naissance dans le foyer ou
le départ d’un enfant (personne dépendante) dans le foyer.

Enfin, pour contrdler de la réforme des contributions sociales des dirigeants de
SARL (étudiée par BOISSEL et MATRAY 2019), nous les excluons de nos estimations
dans des tests de robustesse.

1.3.1.2 Définitions des traitements

Nous définissons comme « traités » les foyers fiscaux ayant déclaré des dividendes
au PFL consécutivement pendant les quatre années de 2008 a 2011. Ce choix de trai-
tement permet d’identifier les foyers qui ont fait un choix durable alors que 'option
pour le PFL pouvait étre levée chaque année. Nous avons considéré deux groupes de
controle. Le groupe de controle que nous privilégions regroupe tous les autres contri-

buables (groupe de contrdle «large »). Nous avons également tester une variante en

-66/[195]-



»ﬁ‘«
oL

UNIVERSITE PARIS II
NTH N 5 S A

Lefebvre Marie-Noélle | Thése de doctorat | Décembre 2020

réduisant notre échantillon pour que le groupe de contrdle ne regroupe que les contri-
buables ayant toujours choisit I'imposition de leurs dividendes au baréme (groupe de
controle « strict »). Il convient de noter que méme si la déclaration des dividendes au
PFL était un choix jusqu’en 2012, la disparition de cette option a partir de 2013 consti-
tue bien une variation exogene des taux de taxation pour les ménages qui avaient choisi
cette option en 2012 et avant.

Dans la derniere partie, le groupe de traitement regroupe les foyers fiscaux ayant
déclaré des revenus des produits de placement a revenu fixe au PFL consécutivement
pendant les quatre années de 2008 & 2011.

1.3.1.3 Prédictions théoriques

D’apres la partie théorique et le tableau si les effets substitution I'emportent sur
les effets revenus, on s’attend a ce que la hausse du taux marginal de taxation provoquée
par la mise au bareme des dividendes induise une baisse des dividendes. On s’attend
donc a obtenir une estimation négative des coefficients §; de 1’équation apres 2013,
et en particulier lorsqu’on examinera les réponses des dividendes.

En revanche, on n’attend aucun signe particulier concernant les réponses des autres
revenus du capital. D'un c6té, on peut s’attendre a ce que la hausse de la fiscalité sur
les dividendes induise les épargnants a modifier la composition de leur portefeuille, ce
qui devrait alors tendre a augmenter les autres revenus du capital. Ces effets de report
devraient donc nous conduire a des coefficients By positifs apres 2012. Au contraire, la
hausse de la fiscalité sur les dividendes peut théoriquement conduire a un appauvrisse-
ment qui conduirait les épargnants a réduire leurs investissements mobiliers. Cet effet
devrait au contraire nous conduire a des coefficients By négatifs apres 2012.

Les effets de la mise au baréeme des dividendes sur les revenus d’activité dépendent
de la source des effets substitution. D’apres le tableau on s’attend notamment a ce
que dans le cas ou les effets de redénomination des revenus domineraient, la hausse
de la fiscalité du capital aurait conduit les contribuables qui en auraient la latitude, a
savoir certains travailleurs indépendants, a renommer une partie de leur rémunération
sous forme de revenus d’activité. En effet, méme si ces derniers restent davantage taxés
que les dividendes, ils ouvrent des droits en contrepartie des cotisations sociales ver-
sées, notamment a des pensions de retraite qui peuvent étre intéressantes pour ces tra-

vailleurs indépendants. On obtiendrait alors des coefficients B positifs apres 2012. Au
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contraire, si les effets de substitution sont expliqués par le modele a deux périodes, alors
la hausse de la fiscalité du capital entrainerait une baisse du rendement marginal qu’il
y aurait a disposer de davantage de revenus d’activité aujourd hui pour les épargner et
les consommer demain (chaque unité d’épargne supplémentaire rapportant moins). La
hausse de la fiscalité du capital réduirait alors les incitations a augmenter ses revenus
d’activité pour épargner, si bien que I’on devrait s’attendre a des coefficients By négatifs
apres 2012.

1.3.2 Le champ d’étude

Afin d’éviter que nos résultats ne soient affectés par le changement de tranches d’'im-
position des foyers fiscaux d'une année sur 1’autre, nous ne conservons du panel créé
uniquement les foyers fiscaux qui restent imposés a la tranche supérieure de I'impot sur
le revenu en 2008, 2009, 2010 et 2011 Nous nous restreignons également aux foyers
fiscaux ayant déclaré des dividendes sur toute la période.

Nous considérons alors un groupe de traitement et deux groupes de controle. Rap-
pelons que le groupe traité comprend les contribuables qui ont déclaré des dividendes
au PFL sans interruption pendant les quatre années allant de 2008 a 2011. Nous al-
lons adopter a la fois une définition «large » du groupe de contréle comprenant tous
les autres contribuables, et une définition plus « stricte » comprenant uniquement les
foyers n’ayant jamais déclaré de dividendes au PFL entre 2008 et 2011. Nos résultats
par doubles différences porteront ainsi sur deux échantillons : un échantillon « large »
comprenant les contribuables du groupe traité et les contribuables du contrdle élargi,
et un échantillon « strict » comprenant notre groupe traité et le groupe de controle des
contribuables n’ayant jamais eu recours au PFL pour leurs dividendes.

Le Tableau 1.5/ décrit les caractéristiques de ces différents groupes. D’age et de com-
position familiale similaire, le groupe traité se caractérise par une moyenne plus élevée
pour les revenus d’activité, et surtout pour les revenus du capital par rapport aux deux
groupes de controle. Il existe dans les groupes de controle des contribuables qui per-
coivent des dividendes. On note également I'asymétrie des distribution des revenus

dans les deux groupes avec des médianes systématiquement inférieures, voir tres infé-

15. Rappelons par ailleurs que les foyers fiscaux qui composent notre panel cylindré doivent avoir
déclaré des revenus d’activités et des revenus du capital positifs pour chaque année de la période étudiée
(2008-2017).
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Statistiques Y15 \ ) \ Yodiv \ Parts \ Age
Groupe traité - 1 967 foyers

Moyenne 298508 | 464576 | 435590 2,7 61
Ecart-type || 360 114 | 1447333 | 1431096 07| 10

P75 337507 | 420875 | 386910 20| 67
Médiane 209716 | 183759 | 160 004 20| 60
P25 133 942 70968 54 997 20| 55

Groupe de contréle large - 25 491
Moyenne 240 405 66 271 53 929 20| 60
Ecart-type | 235344 | 540958 | 530676 07| 10

P75 290 654 29 270 12 916 2,0 65
Médiane 187 540 7217 1246 2,0 60
P25 110 521 1825 161 1,5 53

Groupe de controle strict - 21 097
Moyenne 232 868 32 443 22766 20| 50
Ecart-type || 219068 | 139537 | 125228 07| 11

P75 284 103 18 580 6 373 2,5 65
Médiane 184 277 5528 792 2,0 60
P25 108 007 1464 121 1,5 53

TABLE 1.5 — Statistiques descriptives sur le groupe de traitement et les groupes de
controdle en 2011

rieures aux moyennes.

1.3.3 Résultats de I'effet de 1a mise au baréeme des dividendes

1.3.3.1 Les réponses des revenus du capital

Les graphiques de la figure (1.2 représentent I’évolution de la moyenne des revenus
des capitaux au sein de chaque groupe pour chaque année. Le graphique de gauche se
focalise sur 1'évolution des dividendes alors que le graphique de droite concerne 1'évo-
lution des autres revenus du capital. Afin de neutraliser les différences de niveaux de
revenus entre les différents groupes, et de se concentrer sur les tendances, nous nor-
malisons les différents revenus de chaque ménage a 100 en 2011. Ces deux graphiques
permettent de visualiser, avant toutes régressions économétriques, les tendances suivies
par nos différents groupes. Lorsqu’on examine les évolutions de la moyenne des divi-

dendes (graphique de gauche de la figure[I.2), les groupes de traitement et de controle
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FIGURE 1.2 — Evolution comparée de la moyenne des revenus du capital entre les
groupes de contrdle et les groupes de traitement - Base 100 en 2011

au sens large semblent se caractériser par des évolutions similaires avant 2012. A partir
de 2012, les dividendes des deux groupes chutent mais davantage pour le groupe de
traitement. Le groupe de controdle strict, lui ne semble pas étre touché par la réforme.
Ainsi, par rapport aux dividendes requs par les contribuables de ce groupe de contrdle,
la baisse des dividendes regus par les contribuables ayant déclaré des dividendes au
PFL en 2009, 2010 et 2011 est tres forte. Quant aux revenus des capitaux mobiliers hors
dividendes (graphique de droite de la figure[I.2), la réforme ne semble pas avoir engen-
dré de différences nettes entre les tendances de ces trois groupes.

Les résultats de ces graphiques ne controlent pour aucune variable ou tendance spé-
cifique, ce qui peut biaiser les résultats. Or, en plus de la mise au bareme des divi-
dendes, plusieurs autres réformes fiscales d’'importance ont été adoptées sur la période
d’étude qui ont affecté plus particulierement les contribuables les plus aisés AGHION,
CIORNOHUZ et al. 2019. Or, comme il est probable a la lumiere du Tableau (1.5 que ces
réformes affectent davantage les contribuables du groupe traité que ceux du groupe
de controle, il est possible que nos résultats refletent en réalité en partie I'effet de ces
reformes concomitantes, plutdot que l'effet de la mise au baréme des dividendes. Pour
prévenir ce risque, nous estimons donc I’équation (1.4) en introduisant des variables de

controdle susceptibles de capter les effets de ces autres réformes.

Le tableau 1.6/ et les graphiques de la figure [1.3| retranscrivent les résultats de 1’esti-
mation des coefficients By de I'équation avec variables de controle X; ; sur I’échan-
tillon large (colonnes (1), (3) et (5) et graphique en haut a gauche de la figure et sur
I’échantillon strict ((colonnes (2), (4) et (6) et graphique en bas a gauche de la figure[1.3).
Toutes les spécifications incluent des indicatrices temporelles afin de contrdler I'évolu-
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tion macroéconomique des dividendes telles que représentée dans la figure Aussi,
les coefficients estimés pour I’année t correspondent bien a la différence d’évolution des
revenus entre le groupe de controle et le groupe de traitement entre 2011 et I’année ¢.

Quel que soit I’échantillon choisi, les tendances entre groupes de traitement et groupes
de controle sont tres similaires pour I'ensemble des revenus du capital et pour les divi-
dendes avant 2011. L'hypotheése de tendance commune est tout le temps acceptée, a part
en 2008 a cause de 1'étroitesse des intervalles de confiance. Cependant, a partir de 2012,
la dynamique des dividendes des contribuables du groupe traité diverge significative-
ment de celle du groupe de controdle, suggérant que la fin du PFL ait eu un effet causal
sur le montant des dividendes regus par les contribuables. Aussi, la mise au bareme des
dividendes aurait entrainé une baisse des dividendes que nous estimons autour de 70%
en 2013@ Ce chiffre serait encore plus élevé en utilisant le groupe de controdle strict
avec une baisse de 75%[7| des dividendes en 2013.

La comparaison des colonnes (3) et (4) avec les colonnes (5) et (6) du tableau
indique que la réduction des dividendes apres 2013 est beaucoup plus prononcée que
celle de I’ensemble des revenus du capital (70% en 2013 contre 53% pour les revenus
du capital). Ce diagnostic est confirmé par la comparaison des courbes vertes et bleues
de la figure Que l'évolution des dividendes soit significativement différente apres
2012 pour les contribuables du groupe traité infirme ’hypothese d’une réponse qui ne
viendrait que des entreprises et non des contribuables@

Il faut noter que les courbes des revenus du capital et des dividendes divergent
fortement a partir de 2012, ce qui suggererait que la hausse de la fiscalité des dividendes
intervenue a partir de 2013 ait pu étre anticipée au cours de I’année électorale de 2012.

Notons également que les graphiques a droite de la figure 1.3 et le tableau de
I’annexe indiquent que ne pas prendre en compte les variables de contrdle dans la

16. —0.70 ~ exp(—1.219) — 1. Le chiffre pour 2017 est —81% =~ exp(—1.638) — 1.

17. —0.75 ~ exp(—1.402) — 1. Le chiffre pour 2017 est —84% ~ exp(—1.855) — 1.

18. —0.53 ~ exp(—0.748) — 1.

19. A priori, on aurait pu expliquer la divergence de dynamique des revenus du capital apres 2012 non
pas par des réponses des ménages mais par des réponses des entreprises dans leur politique de distri-
bution des dividendes. En effet, le groupe traité se caractérise par une plus grande part des dividendes
dans les revenus financiers que le groupe de controle. (cf. tableau[L.5). Aussi, si les entreprises distribuent
moins de dividendes, alors par effet de composition, les revenus financiers devraient diminuer en plus
forte proportion dans le groupe traité que dans le groupe de controéle. Que la dynamique des dividendes
divergent entre les deux groupes réfutent I’hypotheése que la réduction des revenus financiers ne soit
causée que par les réponses des entreprises en terme de distribution de dividendes.
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FIGURE 1.3 — Résultats de l'estimation des coefficients By de 1'équation (1.4), sans (a
droite) et avec controles (a gauche), avec le groupe de contrdle élargi (haut) et le groupe
de controle restreint aux contribuables n’ayant jamais eu recours au PFL (bas). Inter-
valles de confiance a 99%.

régression ne modifie pas qualitativement nos résultats.

Si I'effet de la mise au baréeme des dividendes sur 1'évolution des dividendes est
conforme aux prédictions théoriques, ces dernieres prédisent des effets incertains pour
les autres revenus du capital. Pour connaitre l'effet de la mise au baréme des dividendes
sur les autres revenus du capital, on ré-estime I'équation en prenant comme va-
riables & expliquer les revenus du capital hors dividendes y2 ; — y24io,+ (cf. Tableau[2.5).
Toutefois, opérer de la sorte nécessite de retirer de notre échantillon les contribuables
dont les revenus du capital seraient intégralement constitués de dividendes. La spécifi-
cation log-linéaire de I'équation nous oblige par conséquent a construire un panel
cylindré un peu plus restreint que celui décrit dans le tableau [1.5(et a ré-estimer aussi
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Y15 Y2 Y2Div
Echantillon Large Strict Large Strict Large Strict
1) (2) 3) 4) ) (6)
B2008 —0,004 -0,003 | —0,128*** | —0,127*** | —0,056 —0,046
(0,011) (0,011) (0,042) (0,042) (0,052) (0,048)
B2009 0,009 0,013 —0,075* | —0,086"* —0,032 —0,020
(0,011) (0,011) (0,042) (0,041) (0,052) (0,048)
B2010 —0,010 —-0,013 0,015 0,064 —0,026 0,032
(0,011) (0,011) (0,042) (0,042) (0,052) (0,048)
B2012 —0,001 —0,000 | —0,499*** | —0,561"** | —0,550*** | —0,598***
(0,011) (0,011) (0,042) (0,041) (0,052) (0,047)
B2013 —0,015 —0,016 | —0,748"* | —0,864™** | —1,219"** | —1,402***
(0,011) (0,011) (0,041) (0,040) (0,051) (0,046)
B2014 —0,011 -0,013 | —0,739*** | —0,854"** | —1,221*"** | —1,403"**
(0,011) (0,011) (0,041) (0,040) (0,051) (0,046)
B2o15 —-0,024** | —0,026** | —0,733"** | —0,835"** | —1,303"** | —1,483***
(0,011) (0,011) (0,041) (0,040) (0,051) (0,046)
B2016 —-0,016 -0,018 | —0,728*** | —0,832*** | —1,408"* | —1,601***
(0,011) (0,013) (0,041) (0,040) (0,051) (0,046)
B2017 —-0,085*** | —0,101*** | —0,893*** | —1,015*** | —1,638"** | —1,855"**
(0,011) (0,011) (0,041) (0,040) (0,051) (0,046)
N 247 122 207 576 247 122 207 576 247 122 207 576

TABLE 1.6 — Résultats de l'estimation des coefficients By de 1’'équation (1.4), avec
controles, échantillon large (colonnes (1), (3) et (5)) et échantillon strict (colonnes (2),

(4) et (6)).

sur cet échantillon 1’équation (1.4) pour les revenus du capital et pour les dividendes.
Les résultats sont illustrés dans la Figure

L’hypothese de tendance commune n’est rejetée ni pour les dividendes, ni pour les

autres revenus du capital. Apres 2011, les deux courbes divergent fortement. La dif-

térence d’évolution des revenus des capitaux hors dividendes entre les deux groupes

n’est pas significative, alors que la différence d’évolution des dividendes se creuse et ce

avec une ampleur comparable a la figure On est donc conduit a rejeter ’hypothese

que la mise au bareme des dividendes ait eu un impact causal sur la dynamique des

autres revenus du capital.
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FIGURE 1.4 - Résultats de l'estimation des coefficients By de I'équation (1.4), avec le
groupe de controdle élargi, avec les variables de controle. Intervalles de confiance a 99%
(Tableau de résultats en annexe B.2.2).

1.3.3.2 Les revenus d’activité semblent avoir été peu sensibles a la mise au baréme

des dividendes

Un mécanisme a priori plausible susceptible d’expliquer les réactions comportemen-
tales importantes des revenus financiers et des dividendes résiderait dans les déci-
sions de redénomination des rémunérations des contribuables en dividendes (income
shifting), notamment pour les contribuables qui exercent comme travailleurs indépen-
dants. En effet, les travailleurs indépendants travaillant a leur compte recoivent a la fois
des revenus du travail de leur activité et une rémunération pour le capital qu’ils ont
investi dans leur activité, sous forme notamment de dividendes. De tels mécanismes
de redénominations des revenus ont notamment été mis en évidence empiriquement
en Israél ROMANOV 2006, en Norvege ALSTADSATER et WANGEN 2010, en Finlande
PIRTTILA et SELIN 2011; HARJU et MATIKKA 2016, en Suede EDMARK et GORDON 2013;
ALSTADSZATER et JACOB 2016/ ou au Royaume-Uni TAZHITDINOVA 2020. D’apres le ta-
bleau sila réduction des dividendes en réaction a la mise au bareme des dividendes
était le résultat de comportements de redénomination de revenus, on devrait observer
une hausse des revenus d’activité en réaction a cette réforme. Il convient donc d’esti-
mer la réponse des revenus d’activité a la mise au barémes des dividendes pour tester
l'existence de mécanismes de redénomination des revenus.

Les colonnes (1) et (2) des tableauxet ainsi que les courbes rouges de la figure
permettent de répondre a cette question. Si les résultats sans variables de controle

(cf. Tableau |B.1)) suggerent I’existence d'une hausse des revenus d’activité, hausse d'une
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ampleur bien plus limitée que la baisse des dividendes@ les résultats avec variables de
controles (cf. Tableau suggerent au contraire de réfuter '’hypothese de redénomi-
nation des revenus. En particulier, les spécifications avec variables de controle, qu’elles
utilisent une définition large (colonne (1) du tableau ou stricte (colonne (2) du ta-
bleau[I.6) du groupe de contrdle suggerent au contraire que les effets de substitution au
cceur du modele a deux périodes décrit notamment dans le tableau [I.1]de la partie théo-
rique annuleraient les effets de redénomination des revenus et les domineraient méme
en 2017.

N[ ys] v2 | Youio
Moyennes Groupe traité
Indépendants sur toute la période 240 | 409 836 | 218 858 | 195195
Jamais Indépendants 1046 | 253 895 | 502 669 | 473 479

Groupe de controle large
Indépendants sur toute la période || 7593 | 294424 | 24751 | 16773
Jamais Indépendants 9496 | 176502 | 94000 | 78 886

TABLE 1.7 — Moyennes des revenus du groupe de controle et du groupe de traitement
en 2011 par sous-échantillons en fonction de la nature des revenus d’activité.

Pour vérifier que les comportements de redénomination des revenus semblent né-
gligeables en réponse a la mise au bareme des dividendes de 2013, nous avons ré-estimé
I'équation sur deux échantillons : un constitué de contribuables indépendants, un
autre de contribuables non-indépendants. Nous menons ces exercices en considérant
uniquement le groupe de controle élargi afin de préserver des échantillons de grande
taille. Nous considérons comme composés d’au moins un travailleur indépendant les
foyers ayant déclaré tous les ans des revenus professionnels non salariés (BIC, BNC, BA)
et/ou des cotisations de retraites complémentaires sur des contrats « Madelin >>@ Ces
foyers représentent 28,5% de notre échantillon, et seulement 3% d’entre eux sont affec-
tés par la mise au baréme des dividendes. Les résultats de I'estimation de ’équation
sur ce sous échantillon sont représentés dans le graphique de gauche de la figure
L3

Nous examinons également les réponses des foyers qui n’ont jamais déclaré de re-

20. 11 faut noter que d’apres le tableau les contribuables du groupe traité ont en moyenne des
revenus du capital y, et méme des dividendes y,,;, prés de deux fois plus élevés que leurs revenus
d’activité y;s5

21. cf. construction de la base section
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venus professionnel non salariés et/ou de cotisation de retraites « Madelin » afin de
tester '’hypothése que les réponses a la mise au bareme des dividendes que nous avons
mis en évidence précédemment ne seraient dues qu’aux comportements des indépen-
dants. Les foyers n’ayant jamais eu de revenus indépendants représentent 38% de notre
échantillon de base. Les résultats de I'estimation de I'équation sur ce sous échan-
tillon sont représentés dans le graphique de droite de la figure
Le tableau([I.7]décrit la moyenne des revenus des foyers dans ces deux sous-échantillons.

Qu’ils appartiennent au groupe de traitement ou au groupe de controle, les foyers com-
posés d'indépendants percoivent plus de deux fois plus de revenus d’activité que les
autres, mais déclarent beaucoup moins de revenus du capital.

Groupe de cor?lréle large - Indépendants sur toute la période Groupe de contrdle large - Jamais indépendants sur toute la période
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FIGURE 1.5 — Résultats de 1'estimation des coefficients B, de 1’équation (1.4), au sens
large pour le sous échantillon des contribuables indépendants ou jamais indépendants.
Intervalles de confiance a 99%.

La ré-estimation de 1’équation (1.4) sur ces sous-échantillons conduit qualitative-
ment aux mémes résultats sur les dividendes dans la Figure que dans la Figure
De plus, de méme que pour 'ensemble de la population, les différences d’évo-
lution des revenus d’activité ne sont pas significatives jusqu’en 2016 dans les deux
sous-échantillons. Les conclusions mises en avant dans la partie précédente restent
donc valables sur ces deux sous-populations. Les indépendants ne semblent avoir re-
dénommer leurs revenus du capital en salaires a la suite de la mise au baréme des divi-
dendes d’apres le graphique de gauche de la figure(1.5] Les réponses des dividendes sur
I’échantillon total existent indépendamment des réponses spécifiques des indépendants
au regard du graphique de droite de la figure

On remarque cependant quelques différences entre ces deux échantillons. Les indé-
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pendants traités réagissent a la réforme seulement a partir de 2013, alors que I’évolution
des revenus du capital et des dividendes entre le groupe de traitement et le groupe de
contrdle au sein de l’échantillon des non-indépendants diverge de fagon significative
des 2012. D’autre part, on remarque que la décroissance des revenus d’activités en 2017
du groupe de traitement par rapport au groupe de contrdle est plus importante dans
I"échantillon des indépendants que dans I’échantillon des non-indépendants.

Ces résultats nous conduisent a réfuter I’hypothése que les réponses des revenus du
capital et des dividendes a la mise au baréme des dividendes aient été le résultat de
redénomination des revenus de la part des indépendants. Ces résultats sont similaires
a ceux de YAGAN 2015 qui obtenait que la baisse de la taxation des dividendes aux
Etats-Unis en 2003 avait entrainé une forte hausse des dividendes les années suivantes,
sans effet sur les revenus du travail. Plutdt qu'un effet de redénomination des revenus
des indépendants, il pourrait plutot s’agir d'un effet de substitution intertemporelle
KORINEK et STIGLITZ 2009, les détenteurs de dividendes, mettant en réserve leurs di-
videndes en attente du retour d'une fiscalité des dividendes plus favorable. D’autres
pistes d’explications peuvent étre un arbitrage avec des rachat d’action, des arbitrages
de portefeuilles, ou des effets principal-agent CHETTY et SAEZ 2010.

1.3.3.3 Estimation selon 'assujettissement a 'Impot de Solidarité sur la Fortune

Nous explorons a présent I'hétérogénéité des réponses a la mise au baréme des divi-
dendes. Dans ce but, nous distinguons la sous-population des contribuables redevables
aI'Impot de Solidarité sur la Fortune (ISF) et celle de ceux qui ne le sont pas. A nouveau,
nous menons cet exercice en considérant le groupe de controle élargi afin de préserver
des échantillons de grande taille. Le tableau[I.§)indique les revenus moyens des groupes
de controdle et des groupes de traitement.

Moyenne Groupe de Controle Groupe Traité

N Y15 Y2 | Yodiv| N Y15 Y2 | Yodio
ISF 9653 | 259953 | 95994 | 77 048 | 1148 | 309 966 | 538 437 | 502 020
Non-ISF 15838 | 228490 | 48 155 | 39838 | 819 | 282444 | 361 043 | 342 473

TABLE 1.8 — Moyennes des revenus du groupe de controle et du groupe de traitement
en 2011 par sous-échantillons.

La ré-estimation de I'équation (1.4) sur ces sous-échantillons (Figure conduit a
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des résultats tres proches par rapport a ceux sur la population entiere décrits dans la
Figure On remarque que les résultats sont semblables entre les deux échantillons.
On peut conclure de ces deux résultats : (i) les résultats présentés dans la premiere partie
ne sont pas affectés par des potentielles stratégies d’optimisation pour payer moins
d’ISE, et (ii) les contribuables a 1'ISF et donc les tres hauts patrimoines n’auraient pas

davantage réagi a la mise au baréme des dividendes que les autres foyers fiscaux.

Contribuables redevables a I''SF Contribuables non redevables de I''SF

A= = i S S N :
: NS T St gt S d-4-1-1g

2008 2010 2012 Anés 2014 2016 2018 2008 2010 2012 2014 2016 2018
nnee Année

‘ ——® — Revenus dactivitt ~— ®— Revenus du capital —&— Dividendes ‘ ‘ ——® — Revenus d'activitt ~— ®— Revenus du capital  —®—— Dividendes ‘

1 Rev.act Interv,Confiance  ————1 Rev. K. Interv,Confiance  ————— Div.Inter. Confiance. F———— Rev.act Interv. Confiance  F—————1 Rev. K Interv. Confiance  ————1 Div. Inerv. Confiance

FIGURE 1.6 — Résultats de 'estimation des coefficients B de I'équation (1.4), pour le
sous-échantillon des contribuables redevables a I'ISF (a gauche), et pour le sous échan-
tillon des contribuables non redevable a I'ISF (a droite) . Intervalles de confiance a 99%.

1.3.4 Résultats de ’effet de la mise au bareme des produits de place-

ment a revenu fixe

Dans cette partie, nous reproduisons l’analyse précédente mais en modifiant la dé-
finition du traitement. Nous considérons dans le groupe de traitement, les foyers ayant
déclaré des produits de placement a revenu fixe entre 2008 et 2011. Nous évaluons ainsi
dans cette partie la mise au bareme des produits de placement a revenu fixe. Dans un
soucis de concision, nous nous référons parfois dans la suite au terme « intéréts » pour
désigner ces revenus.

Le tableau (1.9 et les graphiques de la figure [1.7 retranscrivent les résultats de l'es-
timation des coefficients i de 1’équation avec variables de contrdle X;; avec une
définition «large » du groupe de controdle. Les tendances du groupe de traitement et du
groupe de controle sont significativement différentes avant 2010. Aussi, I’hypothese de
tendance commune est rejetée en 2008 et 2009, méme si elle est acceptée en 2010. On ob-

serve ensuite qu’a partir du 2012, les intéréts déclarés par les contribuables du groupe
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traité baissent par rapport a ceux du groupe de controle. Il est donc possible que la mise
au bareme des intéréts ait entrainé une réduction causale sur les intéréts recus par les
contribuables. En se basant sur les années 2010 a 2013, nous évaluons cet effet a 33%
I convient toutefois d’étre particuliérement prudent avec ces résultats compte tenu du
fait que I'hypothese de tendance commune n’est vérifiée qu’en 2010 et qu’elle est rejetée
en 2008 et 2009. En particulier, comme I’hypothése de tendance commune est rejetée a la
hausse en 2008 et en 2009, le chiffre de 33% doit étre pris comme une borne supérieure
de la réduction des revenus des intéréts qui aurait été causée par la mise au bareme
des intéréts. On est néanmoins amené a conclure que la mise au baréme des intéréts
auraient entrainé des réponses comportementales sur les intéréts qui seraient beaucoup

plus modestes que les effets de la mise au bareme des dividendes sur les dividendes

recgus.
Traitement PFL "intéréts" Traitement PFL "intéréts”
F\i\i‘ 7i\ -
o™ . L o T = e e A WL S
§e g1 B

2008 2010 2012 2014 2016 2018 2008 2010 W12 e 01 2018 018
Année Année

————— Dividendes — — - Intéréts

b1 Dw. Interv. Confianoe  —————1 Intéeéts Interv, Confiance|

— —& — - Revenus d'activité — ®— Revenus du capital ——@—— Intéréts ‘

———— Rev.act Interv. Confiance  ———— Rev. K. Interv. Conflance  ————— Int. Interv. Confiance

FIGURE 1.7 — Résultats de 1'estimation des coefficients B de 1’équation (1.4), avec trai-
tement appliqué aux produits de placement a revenu fixe, avec contrdles et sur échan-
tillon large. Intervalles de confiance a 99%. A Gauche : contribuables avec des intéréts
positifs. A droite, contribuables avec des intéréts et des dividendes positifs.

La mise au bareme des intéréts n’aurait pas eu d’effet sur les dividendes, comme
I'indique la colonne (4) du tableau et le graphique de droite de la figure [1.7] ot la
population est restreinte aux contribuables ayant des dividendes et des produits de pla-
cement a revenu fixe positifs. La colonne (5) montre que la restriction a cette population
ne modifie pas les résultats sur les intéréts (colonne (3) et (5) trés proches). Du fait de
I’absence de réponse des dividendes, I'effet de la réforme sur 1’ensemble des revenus du
capital est plus faible (colonne (2)). Enfin les coefficients de la colonne (1), relatifs aux

22. —0.33 ~ exp(—0.396) — 1.
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revenus d’activité, sont non significatifs (ou certaines années, légerement significatifs
mais trés faibles), ce qui signifie que les revenus d’activité n’auraient pas réagi a la fin
du PFL sur les produits de placement a revenu fixe.

Y15 Y2 Yoint Y2Div Yoint
(1) () 3) 4) ©)
B2008 0,011 0,214*** 0, 259*** 0,002 0,271***
(0,008) (0,033) (0,034) (0,050) (0,041)
B2009 0,002 0,135*** 0,114*** —0,036 0,105*
(0,008) (0,033) (0,034) (0,050) (0,041)
B2o10 | —0,002 —0,016 0,026 —0,070*** 0,039
(0,008) (0,033) (0,034) (0,050) (0,041)
B2o12 | —0,009 —0,039 —0,204*** 0,017 —0,220***
(0,008) (0,033) (0,034) (0,050) (0,041)
Boo1z | —0,020% —0,085** | —0,396™** 0,047 —0,437***
(0,008) (0,033) (0,034) (0,050) (0,042)
Boo1a | —0,027** | —0,142*** | —0,427*** —0,024 —0,474***
(0,008) (0,033) (0,034) (0,050) (0,042)
Boo15 | —0,021* | —0,164*** | —0,483"** 0,032 —0,500***
(0,008) (0,033) (0,034) (0,051) (0,043)
Boo1e | —0,014* | —0,132*** | —0,500*** 0,020 —0,512%**
(0,008) (0,033) (0,034) (0,051) (0,043)
Boo17 | —0,007 | —0,134*** | —0,528"** 0,000 —0, 504***
(0,008) (0,033) (0,034) (0,052) (0,043)
N 309 924 219 205

TABLE 1.9 — Résultats de I'estimation des coefficients B de 1’équation (1.4)), avec traite-
ment appliqué aux produits de placement a revenu fixe, et avec controles et sur échan-
tillon large.

1.3.5 Implications de politiques économiques

Nous allons a présent discuter comment ces estimations peuvent nous éclairer sur

les conséquences de la fin du PFL pour les finances publiques.

Effet mécanique | Réponses comportementales | Effet total
04 Borne supérieure 2,1 -1,7
! Borne inférieure -1,1 -0,7

TABLE 1.10 — Effet de la suppression du PFL sur les dividendes sur les finances pu-
bliques en 2013, en milliards d’euros.
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Nous commengons par discuter les conséquences pour les finances publiques de la
mise au bareme des dividendes. Tout d’abord, nous évaluons qu’en 'absence de ré-
ponses comportementales, la mise au bareme des dividendes aurait entrainé un gain

pour les finances publiques de 1'ordre de 0,4 Md€ par an.

A cet effet mécanique, il convient d’ajouter les conséquences des réponses compor-
tementales des contribuables, c’est-a-dire les conséquences pour les finances publiques
du fait que la mise au bareme des dividendes ait entrainé des changements de com-
portements qui modifient les bases fiscales, et que ces variations de bases fiscales se
répercutent sur le rendement des prélevements obligatoires. Pour quantifier les effets
des réponses comportementales des dividendes a la fin du PFL sur les dividendes, nous
utilisons nos estimations par doubles différences sur les dividendes avec controle et sur
le groupe de contrdle large (cf. colonne (5) du Tableau et retenons par conséquent
que la mise au bareme des dividendes aurait entrainé une baisse de 70% des dividendes
recus en 2013. Il est alors important de savoir a quelle masse de dividendes appliquer
ces 70% de réduction. Nous menons ce calcul en adoptant successivement deux hypo-
theses polaires qui vont nous fournir respectivement une hypothese « haute » et une
hypothese «basse ».

Tout d’abord nous appliquons ces 70% de réduction des dividendes aux 8 Md€ de
dividendes déclarés au PFL en 2012 par les contribuables (cf Figure [.I). La mise au
baréeme des dividendes aurait alors entrainé une réduction de 5,6 Md€. En retenant un
taux marginal de taxation des dividendes de 36,5%@ on aboutirait a une perte autour
2,1 Md<€ de recettes a cause des réponses comportementales. Au total, 1'effet net pour
les finances publiques de la mise au bareme des dividendes s’éleverait autour d'une
perte de 1,7 Md €.

Cette estimation aboutit néanmoins a une borne supérieure de 1'effet des réponses
comportementales en appliquant la réduction de 70% a 1’ensemble des dividendes dé-
clarés au PFL en 2012. Or, une partie de ces dividendes déclarés au PFL l'ont été par
des ménages qui se situaient dans une tranche d’imposition a 30% (ou moins). Or, nos
estimations se basent sur un échantillon de contribuables qui se situaient tous dans la
tranche supérieure a 41% de I'impot sur le revenu. Il est néanmoins possible que les

contribuables se situant dans des tranches d'imposition inférieures et déclarant des di-

23. Ce chiffre correspond au taux marginal de taxation des dividendes au PFL, Prélevement sociaux de
15.5% inclus en 2012.
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videndes au PFL aient réduit leurs dividendes dans une proportion inférieure au 70%
de réduction des dividendes que nous avons estimés pour les contribuables imposés a
41%. Aussi, nous avons mené un deuxieme calcul en ne prenant que les dividendes per-
cus par les contribuables imposés a 41% parmi les dividendes déclarés au PFL en 2012.
La réduction des dividendes ne s’applique alors plus qu’a 4,1 Md€ de dividendes, si
bien que nous obtenons une borne inférieure pour les réponses comportementales que
nous évaluons a 1,1 Md€. Au total, l'effet net pour les finances publiques de la mise au
baréme des dividendes s’éleverait autour d"une perte de 0,7 Md€ sous cette hypothése
basse. Il s’agit ici d"une borne inférieure car ce calcul suppose que les contribuables des
tranches inférieures et ayant recours au PFL n’auraient pas du tout réduit leurs divi-
dendes, une hypothese qui est extréme.

Il convient de noter qu’il faudrait théoriquement tenir compte de l'impact des ré-
ponses comportementales sur les revenus d’activité et sur les autres revenus des ca-
pitaux. Cependant, ces effets sont non significatifs en 2013. Nous n’avons pas non plus
pris en compte les effets potentiels sur les plus-values mobiliéres@ ou sur d’autres bases
fiscales.

Effet mécanique | Réponses comportementales | Effet total
09 Borne supérieure -05 04
! Borne inférieure -0,1 0,8

TABLE 1.11 — Effet de la suppression du PFL sur les intéréts sur les finances publiques
en 2013 en milliard d’euros.

Nous avons mené un exercice similaire pour évaluer les conséquences pour les fi-
nances publiques de la mise au baréme des revenus de produit de placement a revenus
fixes. Notre chiffrage est reporté dans le tableau L'effet mécanique se situe aux
alentours de 0,9 Md€. Les réponses comportementales des seuls intéréts aboutiraient a
une perte gain pour les finances publiques comprise entre 0,1 Md€ et 0,5 Md<€, selon
que l'on applique les 33% de réduction des intéréts induite par la fin du PFL sur les
intéréts et les 39.5% de taux marginal sur ces revenus aux 4 Md€ d’intéréts qui ne sont
plus soumis au PFL apreés 2012 ou seulement au 0,7 Md€ déclarés par les seuls contri-

24. L’étude des plus-values mobilieres nécessiterait de modéliser simultanément une réponse extensive
(réaliser ou non des plus-values) et une réponse intensive (combien de plus-values a réaliser.
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buables soumis a la tranche a 41%@ Au total, la mise au bareme des revenus de produit
de placement a revenus fixes aurait aboutit a un gain pour les finances publiques qui
serait compris entre 0,4 Md<€ et 0,8 Md€ Notons que les dividendes et les revenus
d’activité n’ayant pas réagi a cette réforme (voir partie précédente), aucun effet sur ces
bases taxables n’a été pris en compte dans le chiffrage. Au total, il semble que la mise
au bareme des produits de placement a revenu fixe aurait eu un impact positif sur les
finances publiques.

1.4 Approche par variables instrumentales

La méthode des doubles différences est d’aprés nous particulierement convaincante
en termes de validité interne pour démontrer qualitativement l’existence ou non dun
effet causal. Mais elle ne s’applique que sur une réforme particuliere. En effet, on évalue
ici seulement la mise au bareme des dividendes a partir de 2013, ce qui ne nous per-
met pas de conclure quant a 1’existence de réponses comportementales pour les autres
réformes de la fiscalité des revenus du capital. Pour cela, une méthode de variables
instrumentales prenant en compte les variations de taux marginaux engendrées par
I'ensemble des réformes sur la période 2008-2017 est nécessaire. Nous détaillons dans
la partie suivante cette méthode, puis I'échantillon sur lequel nous appliquons cette

méthode, avant de donner nos résultats.

25. Ce montant de 4 Md<€ est une estimation et est moins directe a obtenir que 1'équivalent pour les
dividendes. En effet, jusqu’en 2013, les contribuables déclaraient tous les produits de placement a revenu
fixe dans la case 2EE. Cependant, cette case inclut aussi d’autres types de revenus, comme les produits
d’assurance vie d'une durée inférieure a 8 ans, les produits de 1'épargne solidaire et les produits de
placement a revenu fixe payé dans un état non coopératif. Ces derniers revenus n’ont pas été imposés
au bareme et sont restés dans la case 2EE apres 2013, tandis que les produits de placement a revenu
fixe imposé au bareme sont déclarés dans la case 2TR a partir de 2013. On estime que 83% des revenus
auparavant déclarés en 2EE ont été déclarés en 2TR a la suite de la réforme. Il s’agit des revenus concernés
par la hausse de taux induit par la suppression du PFL, donc de la base fiscale qui nous intéresse pour
notre évaluation de la fin du PFL sur les intéréts. Sur notre échantillon de base (RFR>30 000) la somme de
ces revenus correspond a 4 Md€. En se restreignant aux contribuables de la tranche & 41%, nous arrivons
a0,7Md€.

26. 1l faut noter qu’aux limites indiquées dans cette partie et inhérentes a 1’exercice, s’ajoute la précau-
tion d’interprétation liée au fait que le test de 'hypothese de tendance commune n’est pas completement
acceptée pour ce traitement.
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1.4.1 La méthode

Pour estimer ’élasticité du revenu k au taux marginal de rétention des revenus d’ac-
tivité 1 — 7! et au taux marginal de rétention des revenus du capital 1 — 72, on souhaite

estimer 1’équation suivante :

?/kt 1 1t 1 Zt 1
In [ =£* ) —a+pB'n <—1+> B In (—”) + Wi (1.5)
< yi'c,t 1 Tz,t 1 th v

Lorsque k = 1, B! mesure I'effet d'une hausse de 1% du taux de rétention marginal

des revenus du travail sur les revenus du travail, et 2 mesure l'effet d’une hausse de
1% du taux de rétention marginal des revenus du capital sur les revenus du travail. Le
signe théoriquement attendu des coefficients g dépend des mécanismes a I'ceuvre et
décrits dans le tableau [1.1]

Cette spécification en (log) différence présente 1’avantage d’éliminer les effets fixes
individuels qui captent les hétérogénéités entre contribuables qui sont invariantes dans
le temps. Néanmoins, I’estimation par les moindres carrés ordinaires de I'équation
aboutira a des coefficients qui traduiront non seulement les effets des variables fiscales
sur les revenus, effets que I’on cherche a estimer, mais aussi les effets de différents types
de chocs affectant les revenus pour des raisons autres que fiscales, ces chocs affectant
également les taux marginaux auxquels font face les contribuables lorsqu’ils changent
de tranche d’imposition.

Pour corriger ces biais de simultanéité, on a recours a une approche par doubles
moindres carrés ordinaires utilisant la stratégie d’instrumentation initialement propo-
sée par AUTEN et CARROLL (1999 et popularisée par GRUBER et SAEZ 2002, Les ins-
truments correspondent aux variations du (log du) taux marginal de rétention qui se
seraient produits si, entre les dates t et t + 1, les revenus des contribuables n’avaient

pas été modifiés (en termes réels), i.e. :

B 0Tr 41 (]/il,t/ y%f)

In oy* pour:k=1,2 (1.6)
B aTt(yil,t/ y%f) '

ayk

Il s’agit donc de la log-variation du taux marginal de rétention qui n’est causée que
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par les modifications des baremes fiscaux, et non par les conséquences des variations
de revenus qui auraient d’autres causes que les réponses aux réformes fiscales et qui

entraineraient des changements de tranches d’imposition.

Deux problemes peuvent cependant biaiser les estimations : le premier probleme
est celui du retour vers la moyenne (classique dans les données de panel), le second
provient des différences dans les rythmes de croissance des revenus entre contribuables
appartenant a des groupes de revenus différents. Le premier probléeme provoque une
corrélation négative entre le niveau de revenu et sa variation a la période suivante. Le
deuxieme probleme s’est révélé particulierement redoutable sur données américaines
compte tenu du contexte d’accroissement persistant des inégalités. Aussi, lorsque les
contribuables les plus aisés subissent en méme temps une croissance plus rapide de
leurs revenus et une baisse marquée de leur taux marginal de taxation, comme ce fut
notamment le cas a la suite de la réforme TRA 86 sur laquelle beaucoup d’études se sont
concentrées depuis FELDSTEIN (1995, il est alors difficile de distinguer dans la hausse
plus rapide des revenus des contribuables les plus aisés, I'effet des réformes fiscales
de 1'effet de la divergence des revenus dans un contexte de hausse tendancielle des
inégalités.

Pour répondre a ces difficultés, AUTEN et CARROLL 1999 ont proposé d’ajouter dans
le membre de droite de I’équation le logarithme du revenu en t afin de contrdler
le fait que méme en l'absence de réformes fiscales, le taux de croissance des revenus
varie avec le niveau de revenu. GRUBER et SAEZ 2002| ont eux proposé d’ajouter une
spécification a base de splines polynomiaux par déciles de revenus qui est une spécifi-
cation beaucoup plus flexible. W. KOPCZUK 2005/ a proposé d’autres spécifications. En
particulier, il propose d’examiner aussi des spécifications dépendant du logarithme du
revenuent — 1 etnonent a cause du risque de corrélations entre la variable dépendante
Iny; ;41 — Iny; ; et des variables de controle fonction du revenu en ¢. Il a également pro-
posé des fonctions dépendant de la croissance du revenu entre t — 1 et t afin de mieux
contrdler des effets de retour vers la moyenne. ibid. et SAEZ, SLEMROD et GIERTZ 2012
ont toutefois montré sur données américaines a quel point les résultats sont extréme-
ment sensibles a la spécification retenue pour contrdler ces phénomenes. Il est donc
essentiel de vérifier la robustesse des résultats a un changement de spécification. Dans
cette étude, nous retenons différentes fonctions du revenu fiscal de référence (RFR) de
I'année t et t — 1 pour controdler ces phénomenes. Enfin, il nous semble essentiel d’ajou-
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ter dans les variables de controle des indicatrices temporelles pour controdler les effets

macroéconomiques. Aussi, nous estimons par la méthode des doubles moindres carrés :

k 1 2
In (yl";(“) — a+p'In (1—Tfl+1> + B (#) (17)
Yit -7, 5
2016
+ ®(RFR;;, RFRj;—1)+ Y Ok Lo+ piy
k=2008

ot (-, -) est une fonction du logarithme présent et passé du Revenu Fiscal de Référence
qui est destinée a controler des phénomenes d’hétérogénéité des tendances par classe

de revenu et des phénomenes de retour a la moyenne.

Enfin, C. E. WEBER 2014@ a proposé de remplacer des instruments proposés par
AUTEN et CARROLL 1999 et GRUBER et SAEZ 2002 qui sont décrits dans 1’équation (1.6)
par la log-variation des taux marginaux de rétention entre t et t — 1 si les revenus en ¢

et en t 4 1 restaient identiques (en termes réels) aux revenus de I'année t — 1 :

. aTt—&-l(yil,t—l’ylZ,f—l)
ayk
1 E)Tt(y},t_lf y%t_1)
ayk

pour:k=1,2 (1.8)

En effet, si les tendances sont hétérogenes par groupes de revenus ou en présence de
retour vers la moyenne, le revenu de la date ¢ devient corrélé avec la variable explicative
et donc avec les résidus. Aussi, les instruments comme dépendant du revenu en
t deviendraient endogeénes, ce probleme d’endogénéité par autocorrélation des résidus

étant moins sévere avec des instruments dépendant du revenu en t — 1.

Aussi, on s’attachera donc a vérifier que les estimations de 1’équation (1.7) sont ro-
bustes a un changement de la spécification ® des controles de revenu a la W. KOPCZUK
2005/ et a 1'utilisation d’instruments a la C. E. WEBER 2014 décrits dans plutdt que
les instruments proposés par AUTEN et CARROLL 1999

27. LEHMANN, MARICAL et RIOUX 2013| ont utilisé des instruments analogues a ceux de GRUBER et
SAEZ 2002 mais basés sur les revenus ent — 1 et nonen .
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1.4.2 Le champ d’étude

Pour cette méthode d’estimation nous n’effectuons que peu de restrictions sur notre
panel de base (voir Section [1.2| Tableau afin d’élargir au maximum notre champ
d’étude. Nous retirons seulement de notre échantillon les foyers qui ont connu des
variations annuelles des revenus des capitaux qui nous semblent aberrantes@ Les
moindres restrictions nécessaires pour cette méthode d’estimation nous permettent de
suivre un échantillon de contribuables beaucoup plus large qu’avec la méthode par
doubles différences. En effet, nous suivons plus de 2,8 millions de foyers fiscaux chaque
année dont la distribution des revenus en 2011 est décrite dans le tableau De ce
point de vue, cette méthode engendre des résultats que nous pensons plus facilement
généralisables. En plus de prendre en compte les variations de taux marginaux engen-
drées par 1'ensemble de réformes sur la période, nos estimations par la méthode de
variables instrumentales ne se focalisent pas uniquement sur les foyers les plus impac-
tés par la mise au baréme des dividendes. Nous pensons donc que la validité externe
de cette méthode est plus convaincante que celle par doubles différences.

Statistiques || y152011 | Y2201 | Y2din2o11 | RFR2011
2 854 069 foyers

Moyenne 64896 | 5046 3573 68 487
Ecart-type 51891 | 83 566 81863 | 142630

P75 70709 | 1691 203 69 800
Médiane 53184 352 12 | 50978
P25 42 905 44 0| 40812

TABLE 1.12 — Statistiques descriptives de 1’échantillon utilisé pour les estimations par la
méthode des variables instrumentales

Notons que 42,2% des foyers figurant dans notre panel sont constitués d’au moins
une personne retraitée. Seulement 6,4% sont indépendants au sens strict, et 21,8% au
sens large. Les foyers dont les revenus d’activité sont composés uniquement de revenus
salariaux représentent 72% de notre échantillon.

28. Nous retirons tres exactement les foyers dont les variations annuelles de revenus des capitaux se
situent en dessous du 5™ percentile et au dessus du 95" percentile.
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1267 834 foyers
Moyenne 0,02 0,09 0,03 -0,21
Ecart-type 0,15 0,80 0,15 0,84
P75 0,05 0,42 0,08 0,12
P50 0,02 0,03 0,02 -0,12
P25 0,00 -0,19 0,00 -0,61

TABLE 1.13 — Distribution des variations annuelles des revenus entre 2011 et 2012 et
2013

1.4.3 Résultats
1.4.3.1 Les résultats de base

Les résultats des estimations de 1’équation (1.7) sont retranscrits dans les tableaux
[1.14] [T.15| [1.16]et[1.17] Ces résultats sont obtenus par la méthode des doubles moindres
carrés en retenant comme contrdle de revenus un polynome de splines en log(RFR;_1).

La premiere ligne du tableau indique les résultats de I'estimation de I'équation (1.7)
sur notre échantillon?’]

olny! dln y? oln y! oln y?
dln(1 —7!) | dIn(1 —71) || dIn(1 — 72) | dIn(1 — 7?)
(a) (b) (©) (d)

(1) Base 0.0549"** —0.3936"** 0.1109"** 0.6654"**
(0.0039) (0.0152) (0.0016) (0.0061)

(2) Sans effets || 0.1569*** @ %) 0.6538***
croisés (0.0038) (0.0060)

(3) Contrainte 0.1041*** 0.2972*** 0.0249*** 0.6010***
de symétrie (0.0037) (0.0117) (0.0009) (0.0060)

TABLE 1.14 - Estimation de 1’équation (1.7)), Différences de 1 an, Instruments (1.6)

Elasticités des revenus a leur propre taux marginaux de rétention.

La colonne (a) correspond a 1’élasticité des revenus d’activité (et des retraites) a leur

propre taux marginal de rétention. Nous obtenons a la premiere ligne une estimation

29. On trouvera les équations de premiére étape dans le tableau en annexe.
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de 0,05 qui est précisément estimée. Cette estimation est sensiblement plus faible que
I’élasticité de 0, 3 obtenue par LEHMANN, MARICAL et RIOUX 2013@ ou que l’élasticité
de 0,26 obtenue par Michael SICSIC 2020 pour les réponses des revenus d’activité
au taux marginal de rétention de I'imp06t sur le revenu, ces deux études portant sur des
données francaises. La différence pourrait étre liée au fait qu’il y ait davantage de retrai-
tés, moins sensible a la taxation des revenus du travail (voir partie dans le champ
de cette étude. En revanche, I’élasticité obtenue est dans les mémes ordres de grandeur
que l’élasticité de KLEVEN et SCHULTZ 2014{sur données danoises. Il faut noter que cette
élasticité peut étre légerement biaisée (a la baisse) du fait de I’ajout des majorations de
pensions de retraites et des participations employeur et salarié aux contrats collectifs de
complémentaires santé dans les revenus salariaux déclarés a partir de 2014@

La colonne (d) correspond a I'estimation de I'élasticité des revenus du capital y, par
rapport a leur propre taux marginal de rétention (nous trouvons un chiffre particulie-
rement élevé autour de 0, 67 qui est statistiquement significatif). Ce chiffre qui est plus
de dix fois plus élevé que l'élasticité directe des revenus du travail, est qualitativement
cohérent avec les résultats obtenus par doubles différences et qui suggéraient une forte
sensibilité des revenus du capital a leur propre taux marginal de rétention. [ibid.| ob-
tiennent sur données danoises une élasticité des revenus du capital a leur propre taux
marginal de rétention trois fois supérieure a celle des revenus d’activité. HERMLE et
PEICHL 2018 obtiennent au contraire la méme élasticité pour les revenus d’activité et
pour les revenus du capital sur données allemandes en utilisant la méthode de GRUBER
et SAEZ 2002, mais une élasticité deux fois plus élevée pour les revenus du capital en
utilisant la méthode de C. E. WEBER 2014l

La ligne (1) du tableau dont nous venons de commenter les résultats concer-
nant les élasticités directes estime conjointement les élasticités directes et les élasticités
croisées entre travail et capital. Or, si les taux marginaux des revenus d’activités et des
revenus du capital sont trop fortement corrélés, 1'identification séparée des réponses

aux deux taux devient illusoire. Aussi, pour vérifier que nos estimations des élasticités

dln yq ot olny,

directes an(l-1) ¢ In(i-1)

ne sont pas contaminées par une mauvaise identification

30. Notons cependant que les foyers étudiés dans 1’étude de LEHMANN, MARICAL et RIOUX 2013 per-
coivent des revenus qui se situent en bas de la distribution des revenus.

31. Michael S1csIC 2020 trouve cependant une élasticité de 0, 08 lorsqu’il prend en compte les presta-
tion sociales.

32. cf. Section page
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des effets croisés % et In %, la ligne (2) du tableau [1.14| ré-estime 1'équa-

tion (I.7) pour les revenus du capital en imposant la restriction B' = 0 et ré-estime

I’équation pour les revenus d’activité en imposant la restriction g2 = 0. L'élasti-
cité des revenus du capital a leur propre taux marginal de rétention (colonne (d)) est
remarquablement inchangée, tandis que 1’élasticité des revenus d’activité a leur propre
taux marginal de rétention (colonne (a)) est multipliée par trois pour atteindre un ni-
veau proche de 0, 15, niveau plus proche des estimation sur données francaises (voir
par exemple Michael Sicsic 2020).

Notre résultat d"une élasticité sensiblement plus élevée des réponses du capital plai-
de en faveur de l'adoption d"un baréme spécifique pour les revenus du capital afin de
limiter les distorsions qu’une fiscalité progressive peut engendrer lorsqu’elle est appli-
quée a une base fiscale trop élastique.

Elasticités croisées.

Un argument souvent évoqué en défaveur de I'application d’un baréme spécifique
pour les revenus du capital, réside dans les réponses croisées. En particulier, s’il est fa-
cile pour les contribuables de ré-dénommer leurs revenus pour que ceux-ci soient sou-
mis a une taxation plus favorable, alors appliquer des baremes trop différents aux reve-
nus du travail et aux revenus du capital créé des incitations fortes pour re-dénommer les
revenus (Effet Income Shifting). Un tel risque a été documenté empiriquement en Israél
ROMANOV 2006, en Norvege ALSTADSATER et WANGEN 2010, en Finlande PIRTTILA et
SELIN2011; HARJU et MATIKKA 2016, en Suéde EDMARK et GORDON 2013/; ALSTADSZTER
et JACOB 2016/ ou au Royaume-Uni TAZHITDINOVA 2020. En revanche, nous avons vu
qu'un tel effet a été réfuté en France par BOISSEL et MATRAY 2019, par BEN JELLOUL
et al. 2019 et par nos résultats de doubles différences. Les colonnes (b) et (c) du tableau
apportent un éclairage complémentaire.

La colonne (c) montre une estimation de I’élasticité des revenus d’activité au taux
marginal de rétention du capital autour de 0,11 et qui est statistiquement significa-
tive a 1%. De plus nous obtenons une élasticité croisée positive alors que le mécanisme
de redénomination des revenus prédit au contraire une élasticité négative (cf. Tableau
[L.TI). Aussi ce résultat indique a nouveau que les effets de redénomination des reve-
nus seraient dominés par les effets de substitution consommation/épargne suite a une

variation du taux marginal du capital pour déterminer le signe des réponses croisés.
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En revanche la colonne (b) indique que nous obtenons une élasticité négative, statis-
tiquement significative et relativement élevée des revenus du capital au taux marginal
de rétention des revenus d’activité. D’apres le tableau un tel effet croisé négatif
pourrait étre expliqué par des comportements de redénomination des revenus. Or, c’est
une hypothese que nous rejetons compte tenu des résultats de la colonne (c) et des esti-
mations en doubles différences. L’élasticité négative de la colonne (b) peut aussi s’expli-
quer par des effets richesse qui seraient négligeables pour les revenus d’activité et qui
seraient importants pour les revenus du capital. L'hypothése d’effets richesse modérés
sur les revenus d’activité est en cohérence avec la littérature.

D’apres le tableau il s’avere nécessaire de supposer que les effets richesse soient
particuliérement importants pour les revenus du capital et négligeables pour les re-
venus du travail pour expliquer pourquoi les deux élasticités croisées sont de signes
opposés. Combinés avec des élasticités compensées qui s’expliqueraient davantage par
les effets substitution au cceur du modele a deux périodes que par les mécanismes de
redénomination des revenus, on comprend alors pourquoi 1’élasticité des revenus d’ac-
tivité du travail par rapport au taux marginal de rétention sur les revenus du travail
serait positive alors que 1’élasticité croisée des revenus du capital par rapport au taux
marginal de rétention sur les revenus du travail serait négative.

Enfin, dans la ligne (3) du tableau on ré-estime 1’équation pour les reve-
nus du travail et du capital en imposant la contrainte de symétrie qui devrait survenir
en I’absence d’effets richesse et selon laquelle les réponses croisées devraient étre iden-
tiques (cf. Annexe [B.I). On retrouve alors des élasticités directes extrémement proches
de celles obtenues a la ligne (1). Quant aux élasticités croisées, les deux élasticités croi-
sées se révelent positives, fortement significatives et d’ampleurs plus modérées que les
élasticités directes. Que la contrainte de symétrie induise une estimation significative-
ment positive des deux élasticités croisés conforte notre interprétation que les effets de
substitution du modeéle a deux périodes domineraient les effets de redénomination des
revenus.

1.4.3.2 Robustesse des résultats par rapport aux contrdles de revenus

La méthode de AUTEN et CARROLL 1999 et de GRUBER et SAEZ 2002 pour estimer
I’élasticité des revenus au taux marginal de rétention a fait 1’objet d’intenses critiques
dans la littérature (SAEZ, SLEMROD et GIERTZ 2012). La difficulté tient au fait que cette
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méthode a souvent été utilisée dans un contexte ot les contribuables les plus aisés ont

bénéficié en méme temps des baisses de taux marginaux d’imposition les plus impor-

tantes et ont connu une croissance tendancielle de leurs revenus plus élevée que les

autres contribuables (C. E. WEBER 2014). Il est donc en général particulierement dif-

ficile de distinguer dans cette différence de croissance de revenus ce qui est di aux

réformes fiscales de ce qui est di a une tendance a I'augmentation des inégalités. W.

KoPczUK 2005/ a montré a quel point les estimations sur données américaines étaient

particulierement sensibles a la spécification des contrdles de revenus (la fonction ®(-)

dans 1’équation (1.7)). C’est pourquoi nous avons examiné dans le tableau si nos

estimations étaient robustes a la spécification des contrdles de la fonction ®(-).

oln ! oln y° olny! oln 2
dln(1 —11) | dln(1—7!) | Aln(1 —72) | dln(1 — 72)
(a) (b) (c) (d)

(1) Sans controle 0.0959°% | —0.3844* || 0.1638"" | 0.6681"*
(0.0039) (0.0155) (0.0015) (0.0061)

2) InRFR, —0.0068" | 03961 | 0.0632"" | 0.6606"*
(0.0037) (0.0148) (0.0015) (0.0061)

(3) Splines de In RFR; —0.0105" | —0.3914™F || 0.0675"* | 0.6607"*"
(0.0037) (0.0149) (0.0015) (0.0061)

@) InRFR, ; 0.0536"F | —0.3908F || 0.1090* | 0.6648
(0.0038) (0.0151) (0.0016) (0.0061)

(5) Splines de In RFR;_; 0.0549"F | —0.3936* || 0.1109°" | 0.6654"*"
(0.0039) (0.0152) (0.0016) (0.0061)

6) In (REX 0.0574*** | —0.3922*** || 0.1631*** | 0.6681***
©) (RF RH) (0.0038) (0.0150) (0.0015) (0.0061)

7)  Splines de In ( w3l 0.0230*** | —0.4416*** || 0.1538*** 0.6561***
(7). Splines de In <RF RH) (0.0038) (0.0149) (0.0015) (0.0060)

(8) IRFR,In () | —00208" | —0.3884 | 0.0774 | 0.6620
-1 (0.0036) (0.0147) (0.0015) (0.0061)

©) Splinesde InRFR; et || —0.0356"* | —0.4245* | 0.0812"* | 0.6687°"
(0.0037) (0.0149) (0.0015) (0.0061)

splines de In (%)

(10) Splines de In RER;_1 et | —0.04217 | —0.43192°** || 0.0826™* | 0.6689""

(0.0036) (0.0147) (0.0015) (0.0016)
splines de In (ngalfil)

TABLE 1.15 — Différents controles de revenus, Différences de 1 an, Instruments (1.6)

Il n'y a pas de contrdle dans la premiére ligne. La deuxiéme ligne adopte la spé-
cification de AUTEN et CARROLL (1999 dépendant du logarithme du revenu de base.
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La troisieme ligne adopte la spécification de GRUBER et SAEZ 2002 consistant a utili-
ser 10 splines linéaires par décile de revenus fiscal de référence. Les deux spécifications
présentées dans les lignes (2) et (3) sont destinées a controler le fait que la croissance
tendancielle des revenus peut varier le long de la distribution des revenus. Les lignes
(4) et (5) different respectivement des lignes (2) et (3) par le recours au revenu fiscal de
référence de 'année t — 1 et non de I’année ¢ pour mieux limiter les risques de corréla-
tion entre les variables explicatives et le taux de croissance résiduel des revenus entre
les dates t et t 4+ 1 (i.e. le résidu de 1’équation (1.7)). La ligne (5) du tableau corres-
pond a notre scénario central, si bien qu’elle est par construction identique a la ligne
(1) du tableau Les lignes (6) et (7) utilisent des fonctions du taux de croissance des
revenus entre les années t — 1 et t afin de controler plus spécifiquement les phénomenes
de retour a la moyenne. Enfin, les trois dernieres lignes sont des spécifications qui ont
pour but de controler a la fois 'hétérogénéité des tendances le long de la distribution
des revenus et le phénomeéne de retour a la moyenne. Toutes ces spécifications sont
directement inspirées de W. KOPCZUK 2005.

Le signe des différentes élasticités, leurs ordres de grandeur ainsi que leur significa-
tivités a 1% se réveélent robustes aux différentes spécifications retenues. En particulier, la
colonne (d) indique que 1’élasticité des revenus du capital a son taux marginal de réten-
tion varie remarquablement peu et reste dans l'intervalle [0.656,0.669]. L'élasticité des
revenus d’activité au taux marginal de rétention des revenus du capital (colonne (c))
varie davantage en termes absolus. En particulier, la valeur de 0.111 que nous avions
retenue dans le tableau apparait comme une valeur intermédiaire des différentes
estimations que nous obtenons pour cette élasticité avec une estimation pouvant mon-
ter de 0.06 dans la ligne (2) a 0.16 dans la ligne (6). Les élasticités par rapport au taux
marginal de rétention des revenus d’activité (a) varient davantage entre les spécifica-
tions, et avec des signes potentiellement différents, ce qui suggere que les réponses aux
variations du taux marginal de rétention des revenus d’activité seraient assez mal iden-

tifiées.
1.4.3.3 Robustesse des résultats par rapport a I'instrumentation et a l'intervalle de
temps

Le tableau étudie la robustesse de nos estimations par rapport a l'instrumenta-

tion et a I'intervalle de temps entre revenus et entre taux marginaux de rétention. Ainsi,
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la ligne (1) du tableau reprend d’abord les estimations de la ligne (1) du tableau
et de la ligne (5) du tableau Le tableau compare a la ligne (2) nos résultats
en remplagant les instruments proposés par AUTEN et CARROLL 1999 reposant sur les
revenus de I'année f (dans les lignes (1) et (3) du tableau) et décrits dans I'équation (L.6)
par les instruments proposés par C. E. WEBER 2014 reposant sur les revenus de 'année
t —1 et décrits dans "équation (dans les lignes (2) et (4)). Puis, dans les lignes (3) et
(4), nous estimons 1"équation sur des périodes de deux ans (entre ¢ et  + 2) et non d'un
an (lignes (1) et (2)). En effet, les différences entre deux périodes successives peuvent
étre dominées par des réponses ponctuelles qui ne reposent que sur une modification
temporelle du calendrier des revenus (voir par exemple la discussion sur ce point dans
GRUBER et SAEZ2002 ou dans C. E. WEBER 2014). En effet ces réponses calendaires s’es-
tompant avec le temps pourraient conduire a une surestimation des élasticités de long
terme qui sont les élasticités les plus pertinentes pour calibrer les formules de taxation
optimale. D"un autre c6té, les réformes peuvent prendre du temps a étre comprises et
a étre anticipées comme durables, si bien que les réponses comportementales peuvent

mettre du temps a apparaitre.

dlny! oln y* olny! oln y*
dln(1 —t!) | dIn(1 —71) || dln(1 — 72) | dIn(1 — 7?)
(a) (b) (©) (d)
(1) 1an 0.0549"** —0.3936"** 0.1109*** 0.6654" "
(0.0039) (0.0152) (0.0016) (0.0061)
(2) 1an Weber —0.108*** —1.024*** 0.081*** 1.167***
(0.005) (0.026) (0.006) (0.008)
(3) 2ans —0.034*** —0.174*** 0.131*** 0.302***
(0.004) (0.013) (0.002) (0.006)
(4) 2ans Weber | —0.279*** —0.676** 0.083*** 0.962***
(0.050) (0.020) (0.002) (0.007)

TABLE 1.16 — Estimation de I"équation - Différents intervalles de temps, différents
instruments

L’analyse du Tableau montre l'influence du type d’instrument en comparant
d’une part les lignes (1) et (2), et d’autre part les lignes (3) et (4). Le recours aux ins-
truments de [ibid. augmente les estimations des élasticités des revenus du capital a leur
propre taux marginal de rétention (colonne (d)), ce qui est en phase avec les résultats
de ibid.|sur données américaines, et diminuent légerement les estimations des élastici-

tés croisés des revenus du travail par rapport au taux marginal de rétention du capital
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(colonne (c)). Ainsi, notre estimation de base de 0,67 pour 1’élasticité propre au revenu
du capital se révele-t-elle plutot prudente par rapport aux spécifications alternatives.

La comparaison d"une part des lignes (1) et (3) et d’autre part des lignes (2) et (4) per-
met d’étudier I'influence d’estimer 1’équation sur des périodes de deux ans plutot
qu'un an. L'élasticité propre au revenu du capital (colonne (d)) est alors plus faible que
I'estimation de base avec les instruments de GRUBER et SAEZ 2002, ce qui est cohérent
avec les tests de robustesse de[ibid.). En revanche 1’élasticité croisée des revenus d’acti-
vité au taux marginal de rétention du capital (colonne (c)) augmente légerement.

Au total, les résultats dans notre scénario de référence qui est rappelé a la ligne (1)

nous semble raisonnables par rapport aux différentes spécifications alternatives.

1.4.3.4 Résultats sur différents sous échantillons

Nous allons a présent étudier comment nos résultats évoluent quand nous estimons
I'équation sur différents sous-échantillons. Nous menons cette comparaison en
adoptant les instruments proposés par AUTEN et CARROLL 1999 et décrits dans 1’équa-
tion avec notre spécification de base pour les controles. La ligne (1) du Tableau
coincide donc par construction avec la ligne (1) du tableau la ligne (5) du Tableau

ou la ligne (1) du Tableau

oln y! oln y? oln y! oln 2 N
dn(1—11) | dln(1—7!) || dln(1 —72) | dIn(1 — 72)
(a) (b) (©) (d)
(1) Base 0.0549"** —0.3936"** 0.1109*** 0.6654"** | 21 518 724
(0.0039) (0.0152) (0.0016) (0.0061)
(2) Retraités —0,017*** | —0,252*** 0,031*** 0,876"** 4791 543
(0,003) (0,024) (0,002) (0,015)
(8) Retraités (sans 0,003 %) %) 0,857*** 4791 543
effets croisés) (0,003) (0,015)
(4) Indépendants 1.679*** —1.753** 0.326™** 0.328*** 1390 610
au sens strict (0.103) (0.192) (0.012) (0.022)
(5) Indépendants 0.244*** —0.304** 0.169*** 0.570*** 4713 616
au sens large (0.013) (0.036) (0.004) (0.012)
(6) Jamaisindépen- || —0.038*** —0.354** 0.604*** 0.754*** 15 414 498
dants (0.003) (014) (0.002) (0.008)

TABLE 1.17 — Différents échantillons, Différences de 1 an, Instruments (1.6)

Compte tenu du fait que les pensions de retraites sont incluses dans 1'agrégat de
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revenu Y15 (cf. Tableau et que la proportion de retraités est élevée dans 1’échan-
tillon (42%), on peut se demander si la présence de retraités ne biaise pas les résul-
tats, notamment l'effet sur y;5. Dans la ligne (2) et (3) du tableau nous menons
des tests placebo en restreignant notre échantillons aux foyers percevant des pensions
de retraite. La ligne (2) montre une élasticités directe pour y15 qui est tres faible (de
'ordre de 0,02), mais qui est significativement négative. Nous ré-estimons dans la ligne
(3) I'équation (1.7) sans prendre en compte les effets croisées qui peuvent biaiser les
élasticités propres, et obtenons une élasticité non significative (contre une élasticité tres
significative de 0.16 sur I’ensemble de la population sans effet croisé, cf. ligne (2) du
tableau [1.14), ce qui montre que le test placebo fonctionne et nous rassure quant a notre
stratégie d’estimation. Nous obtenons des coefficients proches de ceux estimés sur la
population total pour les dividendes, mais un peu plus élevés (de I’ordre de 0.86-0.88).

Cela indiquerait que les retraités auraient plus réagi a la réforme que les actifs.

Enfin, nous avons étudié dans les lignes (4) (5) et (6) du tableaula sensibilité de
nos résultats a la présence ou non de revenus de travailleurs indépendants. En effet, il
se pourrait que les comportements de redénomination des revenus soient particuliére-
ment importants parmi les travailleurs indépendants. D’apres le tableau 1.1} on s’attend
donc a ce que la présence de revenus de travailleurs indépendants augmente 1’élasticité
directe des revenus du capital a leur propre taux marginal de rétention (colonne (d))
et diminue 1’élasticité des revenus d’activité au taux marginal de rétention du capital
(colonne (c)). On peut méme s’attendre a ce que cette derniere élasticité devienne né-
gative. La comparaison des lignes (4) et (5) avec la ligne (1) montre qu’il n’en est rien.
L’élasticité directe des revenus financiers se révele plus faible et 1’élasticité croisée se
révele plus élevée en se restreignant aux contribuables recevant des revenus indépen-
dants. Au contraire, la ligne (7) indique qu’en se restreignant aux contribuables n’ayant
jamais de revenus indépendants, 1’élasticité directe devient plus élevée (colonne (d))
tandis que 1’élasticité croisée (colonne (c)) devient plus faible. Aussi, il nous semble peu
vraisemblable que les réponses comportementales que nous avons estimées puissent
s’expliquer par des comportements de redénomination des revenus des travailleurs in-

dépendants.
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1.4.4 Implications de politiques économiques

Pour mieux comprendre les implications de nos résultats, nous allons a présent uti-
liser nos estimations pour calculer le taux de taxe sur les revenus du capital qui maxi-
miserait les recettes publiques, ou taux « Lafférien ». Pour cela, nous utilisons 1'équa-
tion en retenant les estimations économétriques obtenues (cf. Ligne 3 du Tableau
. En négligeant les réponses croisées, le taux Lafférien serait égal a 7o» = 60,2% ~
1/(1+0, 66), étant donnée notre estimation de 0, 66 pour 1’élasticité directe des revenus
du capital qui est apparue robuste.

Mais ce premier calcul, qui correspond a la courbe rouge de la figure ignore

les effets de la fiscalité du capital sur les revenus du travail. Or, plus 'élasticité croisée
Jln Yl

oln(1—-1,)

une contraction importante, non seulement des revenus du capital, mais aussi des reve-

est élevée, plus une hausse du taux de taxation des revenus du capital entraine

nus d’activité, et donc des prélevements obligatoires assis sur ces derniers. Or, comme
les revenus d’activité représentent une basse fiscale nettement plus importante que les
revenus financiers des ménages le taux Lafférien apparait particuliérement sensible
a l'estimation de 1’élasticité croisée % des revenus d’activité au taux marginal de
rétention sur les revenus du capital que I'on retient.

Cette sensibilité est illustrée par la figure 1.8 qui montre a quel point le taux Laffé-
rien diminue avec 1’élasticité croisée alnaérl‘—iz). Cette derniere est représentée sur 1’axe
horizontal de la figure ’axe vertical correspondant aux taux Laffériens. La courbe
bleue représente le taux Lafférien en ne retenant que les imp6ts sur les revenus d’ac-
tivité. On obtiendrait notamment un taux Lafférien autour de 45,1% en retenant une
élasticité croisée de 0.067 qui est conforme a nos résultats économétriques@ Si on in-
tégrait également les cotisations sociales salariés et patronales, on obtiendrait alors un

taux Lafférien nettement plus faible, représenté par la courbe verte de la figure A

33. Ensupposant que les effets sur les finances publiques d'un taux proportionnel sur les revenus finan-
ciers se concentrent sur les contribuables de notre échantillon, nous avons retenu des revenus d’activité
moyens Y] = 64 896€ pour les revenus d’activité (hors cotisations sociales) et Y, = 5 046€ sur la base du
tableau Michaél Sicsic 2018 indique des taux marginaux moyens sur les revenus bruts du travail
autour de 25% hors cotisations sociales (que 1'on pondére ou non les taux marginaux par les revenus).
En intégrant les cotisations sociales, il retient des taux marginaux moyen de 58% et d’ajouter 35% aux
revenus d’activité bruts pour les interpréter comme des revenus d’activité super bruts. Nous avons en-
fin considéré un taux de 30% sur les revenus financiers dans I'économie de statu quo. Le calcul de taux
lafférien tiennent comptent des réponses de Y; et Y, aux variations de f;.

34. Les lignes verticales dans la Figure [1.8| représente notre estimation de 1’élasticité croisée ainsi que
l'intervalle de confiance a 95% autour de cette estimation.
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noter que sil’élasticité croisée était au contraire négative, ce qui serait conforme aux mé-
canismes de redénomination des revenus, les taux Laffériens deviendraient au contraire

plus élevés que 60,2%.

Ces calculs de taux Laffériens doivent toutefois étre pris avec beaucoup de pru-
dence tant sont nombreuses les hypotheses simplificatrices sous-jacentes. Rappelons
tout d’abord que nos estimations ne portent que sur les revenus financiers des ménages,
a I'exclusion notamment des plus-values financieres. Ensuite, nos calculs de taux Laf-
tériens présupposent des élasticités homogenes parmi les contribuables recevant des
revenus financiers, une hypothese simplificatrice dont nous ne maitrisons ni la perti-
nence empirique, ni les conséquences sur le calcul du taux Lafférien Par ailleurs, si
nous obtenons un taux Lafférien plus faible en tenant compte des réponses croisées,
c’est uniquement parce que nos exercices économétriques nous conduisent a une es-
timation positive pour cette élasticité croisée. Or ce résultat économétrique peut sur-
prendre car il est contraire aux intuitions inspirées par les mécanismes de redénomina-
tion des revenus. Une élasticité positive est néanmoins théoriquement compatible avec
'idée suivante : une hausse du taux marginal de taxation du capital réduit le bénéfice
qu’il y a a gagner des revenus d’activité supplémentaires dans le but d’épargner. Aussi,
une hausse de la fiscalité des revenus financiers réduirait les incitations en matiere de

revenus d’activité. Notre estimation d"une élasticité croisée positive gagnerait toutefois

35. JACQUET et LEHMANN [2020b ont montré combien négliger I'hétérogénéité des élasticités pouvait
amener a des biais importants des taux de taxation optimaux.
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a étre confirmée par d’autres études empiriques. De plus, si le signe des élasticités que
nous avons estimées nous semble robuste, il ne faut pas non plus sous estimer 'incer-
titude qui demeure sur les valeurs exactes des élasticités, notamment a la lumiere du
tableau

Enfin, il est vraisemblable qu'une partie importante des élasticités comportemen-
tales que nous avons estimées refletent des comportements « d’optimisation fiscale ».
Réduire les opportunités d’optimisation fiscales, permises notamment par certaines dé-
penses fiscales, aurait alors un effet sur les élasticités, et donc sur les taux de taxe opti-
maux (SLEMROD et Wojciech KOPCZUK 2002;; SAEZ et ZUCMAN 2019). Néanmoins, cet
argument suppose que les mécanismes d’optimisation fiscales soient suffisamment bien
compris pour que 1’on sache quelles modifications du code fiscale et des techniques de
recouvrement de I'imp6t sont nécessaires pour réduire les opportunités d’optimisation
tiscales et donc augmenter les taux Laffériens. Or notre compréhension des mécanismes
par lesquels les contribuables réagissent aux réformes de la fiscalité du capital reste mal-
heureusement limitée. C’est la raison pour laquelle il nous a paru intéressant, au-dela de
toutes les limites inhérentes a cet exercice, de simuler quels taux Laffériens sont induits

par les élasticités que nous avons estimées.

1.5 Conclusion

Nous avons utilisé deux approches différentes pour étudier les réponses comporte-
mentales des revenus des contribuables a la fiscalité du capital.

La premiére méthode utilise la fin du Prélévement Forfaitaire Libératoire apres 2013
pour étudier les réponses des foyers fiscaux les plus aisés a une modification de la fisca-
lité du capital par la méthodes des doubles différences. Pour ce faire, nous examinons
les déclarations fiscales des foyers fiscaux qui étaient imposés a la tranche supérieure
d’impot sur le revenu de 2008 a 2011. Nous montrons que, par rapport aux autres foyers
fiscaux de cet échantillon, les foyers ayant déclaré des dividendes au PFL de 2008 a 2011
ont connu une baisse conséquente de leurs revenus financiers et de leurs dividendes. En
revanche, leurs revenus d’activités ont connu une évolution similaire aux foyers fiscaux
appartenant du groupe de controle. Ces conclusions subsistent lorsqu’on se restreint
notre échantillon d’étude a différentes sous-population, dont les travailleurs indépen-
dants, ou les contribuables ou non a I'ISE. Ceci suggére qu'un alourdissement de la
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fiscalité du capital induise, au moins a court terme, une contraction de la base fiscale
qui ne s’expliquerait pas par des comportements de redénomination des dividendes en
revenu d’activité. Au total, nous estimons que la mise au baréme des dividendes aurait
entrainé une contraction des dividendes qui aurait cotité entre 1,1 Md€ et 2,1 Md<€ aux
finances publiques. Associé a un gain mécanique de 0,4 Md€ en 'absence de réponses
comportementales, 1'effet total serait une perte de recettes pour les finances publiques
qui serait comprise entre 0,7 Md€ et 1,7 Md€.

Nous avons également mené un exercice similaire pour évaluer la mise au bareme
des produits de placement a revenu fixe. Nos résultats sont alors plus incertains mais
indiqueraient des réponses comportementales nettement plus faibles de ces revenus a
leur mise au bareme. Aussi, pour un effet mécanique que nous évaluons autour de 0,9
Md<€, les réponses comportementales entraineraient une perte comprise entre 0,1 et 0,5
Md<€. Il n’est donc pas exclu que la mise au bareme des produits de placement a revenu
fixe ait entrainé des réponses comportementales suffisamment faibles pour que 1'effet
net sur les finances publiques soit positif. Il n’est pas exclu non plus que la combinaison
de la mise au bareme des intéréts et de la mise au bareme des dividendes ait pu avoir
un effet global positif sur les finances publiques, en dépit de l'effet négatif de la seule

mise au baréme des dividendes.

La deuxiéme méthode par variables instrumentales permet d’estimer des élasticités
comportementales en prenant en compte non seulement la mise au bareme des divi-
dendes mais également toutes les autres réformes fiscales qui sont intervenues depuis
2008. Un autre avantage de cette méthode est quelle repose sur une population élargie.
Nous obtenons une élasticité de 0, 66 des revenus du capital a leur taux marginal de ré-
tention, une estimation qui s’avére relativement robuste. De plus, 1’élasticité croisée des
revenus du travail au taux marginal de rétention des revenus du capital est faiblement
positive, confirmant les résultats de la premiere méthode sur 1’absence de redénomi-
nation des dividendes en revenus d’activités de la part des indépendants. En revanche
nous obtenons une élasticité négative et statistiquement significative des revenus du ca-
pital par rapport aux taux de rétention marginaux des revenus du travail. Ces résultats
impliquerait un taux « lafférien » sur les revenus financiers autour de 60% en ignorant
les réponses des revenus d’activité a la fiscalité du capital. Le taux lafférien serait toute-
fois nettement réduit sur la base de nos estimations des élasticités des revenus d’activité

a la fiscalité du capital.
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Ces premiers résultats méritent d’étre approfondis dans plusieurs directions. La mé-
thode des doubles différences mériterait notamment d’étre améliorée en se focalisant
sur des contribuables des groupes de controle et du groupe de traitement qui auraient
des revenus plus proches. Nous souhaiterions également étudier en détail 1'effet de la
mise au bareme des plus-values, qui demanderait de recourir a des techniques écono-
métriques plus complexes, un contribuable pouvant réaliser des plus-values que de fa-
¢on occasionnelle. Nous aimerions enfin prolonger notre analyse sur des données plus
récentes. Nous aimerions notamment savoir si les contribuables qui déclaraient des di-
videndes au PFL jusqu’en 2012 et qui auraient selon nos résultats réduit massivement
leurs dividendes a la suite de la réforme de 2013 auraient réagi a la mise en place du
Prélevement Forfaitaire Unique a partir de 2018 par une hausse particulierement pro-
noncée. Nous aurions donc besoin des données de 2018 (qui sont a notre disposition via
le serveur CASD depuis peu mais que nous n’avons pas encore exploitées) et surtout
de 2019 pour tester cette hypothese. Toutes ces pistes font partie intégrante de notre

programme de recherche.
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2 Réponses de I'investissement
immobilier a la fiscalité du capital

mobilier

Co-écrit avec Eddy Zanoutene
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2.1 Introduction

La transformation de I'Impot de Solidarité sur la fortune (ISF) en Impot sur la For-
tune Immobiliére (IFI) en 2018 engendre une différence nouvelle de traitement fiscal
entre le patrimoine mobilier et le patrimoine immobilier. L’objectif économique sous-
jacent a cette distorsion est d’orienter 'épargne des ménages francais aisés vers l'inves-
tissement mobilier. La réalisation de cet objectif suppose une substituabilité entre ces
deux types d’investissement. Afin de tester cette hypothese, nous proposons d’étudier

les réponses de l'investissement immobilier a la fiscalité du capital mobilier.

Pour identifier de telles réponses croisées, nous estimons 'impact de 'augmenta-
tion des taux d’imposition sur le capital mobilier due a la suppression du Prélevement
Forfaitaire Libératoire (PFL) en 2013 sur le patrimoine immobilier. Les contribuables
qui utilisaient le PFL ont connu une augmentation du taux marginal d’imposition des
revenus des capitaux de 3,7 a 18,7 points de pourcentage en fonction de la nature des
revenus. Il s’agit donc d’une réforme importante et saillante engendrant une variation
exogene et hétérogene du taux marginal de taxation des revenus du capital.

Nous mobilisons les données fiscales de la Direction Générale des Finances pu-
bliques de I'impo6t sur le revenu et de I'ISE. Nous étudions les revenus et les patrimoines
des contribuables soumis a I'ISF ayant un patrimoine taxable supérieur a 2,57 millions
d’euros. A partir de ces données, nous mettons en ceuvre une méthode par double diffé-
rences permettant d’évaluer 'effet causal de la suppression du PFL sur I’accroissement
du patrimoine immobilier.

Les effets théoriques de la hausse de la fiscalité des revenus mobiliers sur le patri-
moine immobilier des ménages sont incertains. D"un c6té, une baisse du rendement du
capital liée a I'”augmentation du taux d"imposition peut diminuer le niveau d’épargne et
donc exercer mécaniquement une pression a la baisse sur I’accumulation de patrimoine
mobilier et immobilier. D'un autre c6té, une hausse de la fiscalité sur le patrimoine mo-
bilier aurait pu inciter les ménages a substituer du patrimoine immobilier au patrimoine
mobilier.

Nos résultats suggerent que 1'effet de substitution serait prépondérant. La suppres-
sion du PFL sur les dividendes et "produits de placement a revenu fixe" (que 1’'on nom-
mera plus simplement "intéréts" par la suite) aurait entrainé une hausse causale d’envi-

ron 5% du patrimoine immobilier hors résidence principale des foyers affectés (traités)
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en 2017 par rapport a I'évolution du patrimoine immobilier hors résidence principale
des autres foyers fiscaux (groupe de controle).

Nous montrons en particulier que les ménages affectés par la suppression du PFL
sur les intéréts auraient substitué du capital immobilier au capital mobilier. En effet, la
part du patrimoine immobilier dans le patrimoine total des ménages aurait augmenté
de 3,4% de plus en 2017 dans les foyers affectés par rapport aux autres foyers fiscaux.

Nos travaux s’inscrivent dans la littérature étudiant 1'influence de la fiscalité sur les
choix de portefeuille des ménages. Les études empiriques sur ces questions ont long-
temps été contraintes par la qualité des données disponibles. Ainsi le travail pionnier
de FELDSTEIN 1976 se basait sur des données transversales, issues des enquétes patri-
moines américaines, pour estimer 1'impact de la fiscalité sur la demande d’actifs. KING
et LEAPE [1998| ont offert une contribution notable a cette littérature en distinguant l'in-
fluence de la fiscalité sur la marge extensive, i.e. sur la participation a un segment par-
ticulier du marché d’actif, de son influence sur la marge intensive, i.e. sur les montants
d’actifs détenus, conditionnellement a la participation. Ces études attribuaient un role
important a la fiscalité dans les décisions d’'investissement des ménages que nuancera
I'analyse sur données panel, issues d’enquétes patrimoines canadiennes, de ALAN et
al. 2010, Ainsi ils estiment qu'une augmentation de 10 points du taux marginal d'im-
position augmenterait de 2 points la part des actifs détenus sur ces comptes. A notre
connaissance, seul ZOUTMAN 2015 analyse les effets d'une réforme modifiant I'impo-
sition de certains actifs sur les choix de portefeuille des ménages. Cette étude est en
lien direct avec notre travail puisque 'auteur analyse 1'influence des différences de fis-
calité entre patrimoine mobilier (qui inclut I'immobilier hors résidence principale) et
patrimoine immobilier (restreint a la résidence principale). En exploitant des données
en panel issues de 'administration fiscale hollandaise, il estime qu'une augmentation
de 1% de la taxe sur le patrimoine mobilier conduirait a une baisse de 0.083% de la part
du patrimoine mobilier dans le patrimoine total des ménages.

2.2 Stratégie d’estimation

On considere que les ménages présents dans notre échantillon sont traités lorsqu’ils
sont affectés par la suppression du PFL. Ainsi, si les évolutions de patrimoine immobi-

lier du groupe traité ne différent pas significativement de celles des autres contribuables
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a I'ISF, i.e. sous hypothese de tendance commune, une analyse par doubles différences
permet d’estimer 1'impact causal de la réforme de 2013 sur le patrimoine immobilier
des ménages.

Notre but est donc d’estimer I’équation suivante :

In(z;;) = a; "‘Zfsk Lj—p + Z Bk Li=k X Lie Traites +Z'}’] X1t+ Uit (2.1)
k#2011 7

ol i est un indice se rapportant au foyer fiscal, t indique le temps et 1 ctraits €St une
indicatrice égale a 1 si le foyer appartient au groupe traité et 0 sinon. La variable z;;
est alors un type de patrimoine (mobilier ou immobilier) du foyer i a la date t dont on
souhaite étudier la maniere dont il est impacté par la mise au bareme des dividendes.
Dans l'équation (2.1)), les coefficients a; sont des effets fixes individuels captant des hé-
térogénéités invariantes dans le temps entres les individus; les coefficients J; sont des
indicatrices temporelles captant la tendance commune (en fait captant la tendance du

groupe de controle) et X; ; sont des variables de contréle. Rappelons que :

(i) Le coefficient Byp11 est normalisé a zéro car sinon, il y aurait une redondance entre
les coefficients Ay, les coefficients By et les effets fixes individuels a;. Aussi le co-
efficient B mesure la divergence d’évolution de la variable dépendante entre le

groupe de contrdle et le groupe traité, entre 2011 et I’année ¢.

(ii) Pour k <2011, on testera I'hypothese By = 0 pour vérifier I'hypothese de tendance

commune.

(iii) Si et seulement si I’hypothése de tendance commune est vérifiée, les coefficients

Bx pour k > 2011 capteront I’effet de la réforme a la date k.

Nous normalisons 1’équation (2.1) par rapport a I’année 2011 afin d’éliminer les ef-
fets fixes a;. L'équation estimée est donc :

Z.
i (Zz 2011) Z’q}k L=k Z ﬁk L=k X Lic Traites

k#2011

+Z7J ( it 12011> T Uit

La dimension spatiale étant potentiellement importante dans les évolutions du pa-

(2.2)

trimoine immobilier, nous ajoutons deux variables de contrdles spécifiques pour les
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habitants de la région fle de France (hors Paris) et pour les Parisiens. Ces variables sont
imparfaites en ce qu’elles précisent simplement si le foyer i possede sa résidence prin-
cipale en Ile de France ou a Paris a I’'année t et n’offre donc pas d’information sur la
localisation du reste du patrimoine immobilier. Néanmoins, elles devraient nous per-
mettre de capter une partie de I’hétérogénéité héritée des évolutions particulieres du
marché immobilier de I'Ile de France et du marché parisien.

Une difficulté qui se pose est la concomitance d’un grand nombre d’autres réformes
tiscales en 2012-2013 qui ont, a priori, touché des ménages similaires. Nous incluons

donc dans nos estimations de base les variables de contrdles X; ; suivantes :

e les interactions entre les indicatrices temporelles et une indicatrice indiquant si
le contribuable i a la date t déclarait des revenus d’activité supérieur a 1 000 000
euros pour capter les effets de la taxe a 75% étudiée par GUILLOT 2019. Nous
autorisons ainsi les contribuables exposés a la taxe a 75% a voir leur patrimoine

subir une tendance spécifique.

e les interactions entre les indicatrices temporelles et une indicatrice égale a 1 si le
Revenu Fiscal de Référence dépasse le seuil de 250 000 euros pour un célibataire
et 500 000 euros pour un couple afin de capter les effets de la mise en place de la
Contribution Exceptionnelle sur les Hauts Revenus (CEHR) prise en compte par
Michael Sicsic 2020. Nous autorisons ainsi les foyers fiscaux exposés a la CEHR

a voir leur patrimoine subir une tendance spécifique.

e les interactions entre les indicatrices temporelles et une indicatrice égale a 1 si le
quotient familial a 'année ¢ est supérieur a 150 000 euros pour capter I'exposition
du foyer a la création de la tranche d"imposition a 45% qui est prise en compte par
ibid.

e les interactions entre les indicatrices temporelles et des indicatrices temporelles
avec des indicatrices par type de foyer fiscal (un seul déclarant avec des personnes
a charge, deux déclarants avec 1, 2 ou 3 personnes a charge) afin d’appréhender
I'effet du plafonnement du quotient familial étudié par PACIFICO2019|ou la surve-
nue d"une naissance dans le foyer ou le départ d"un enfant (personne dépendante)

dans le foyer.
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L’estimation de I'équation est réalisée sur les ménages qui possedent une quan-
tité non nulle du type de patrimoine z sur toute la période. Les coefficients B de 1’équa-
tion capturent donc la réponse sur la marge intensive du patrimoine des ménages
suite a la suppression du PFL. Pour compléter cette analyse, nous proposons une esti-
mation des éventuelles réponses sur la marge extensive grace au modele de probabilité

linéaire suivant :

Pit = i+ 0 Lic Traites + Y0 Dmk + Y, Bi Limk X Lic Traites + )7 X}, +tir (23)
k k#2011 ]

ou la variable p;; est une variable binaire qui vaut 1 si le foyer i détient de 1’actif
immobilier a la date . Le coefficient § mesure la différence moyenne de participation
entre le groupe traité et le groupe de contrdle, indépendamment du temps. Les dévia-
tions par rapport a cette différence, captées par les coefficients By, indiquent donc 1'im-
pact du traitement sur la participation au marché immobilier a la date t. Les modeéles
de probabilité linéaire présentent le défaut notoire de pouvoir prédire des probabilités
inférieures a 0 ou supérieures a 1. Néanmoins, 1'utilisation des modeles non-linéaires
(probit, logit...) pose un certain nombre de problémes pour des analyses en doubles
différences. En particulier la validité de 'hypothese de tendance commune n’est plus
suffisante pour identifier 1'effet du traitement (voir LECHNER et al. 2011). C’est la raison
pour laquelle nous prévilégions une approche linéaire.

Effets théoriques attendus

Avant 2013, les contribuables avaient le choix du mode d’imposition de leurs divi-
dendes et de leurs intéréts. Ces revenus des capitaux mobiliers pouvaient étre imposés
au baréme progressif de I'impdt sur le revenu ou au PFL. Les contribuables qui op-
taient pour le PFL ont connu une baisse de la rentabilité du capital mobilier suite a la
réforme de 2013. Aussi, I'argument d’une substituabilité entre patrimoine mobilier et
immobilier nous conduit a prédire une augmentation du patrimoine immobilier suite
a la réforme de 2013 pour les contribuables qui optaient pour le PFL. Par ailleurs, les
contribuables qui optaient pour le PFL ont connu un choc de revenu négatif suite a la
réforme de 2013. La présence d’effet richesse conduirait au contraire a prédire une ré-

duction du patrimoine immobilier suite a la réforme de 2013 pour les contribuables qui
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optaient pour le PFL.

Dans le cadre plus restreint des modeles de choix de portefeuille, le choix d"un actif
est déterminé par un arbitrage entre son rendement moyen et sa variance. Toutes choses
égales par ailleurs, la réforme de 2013 a diminué le rendement apres impo6t des actifs
mobiliers imposés au PFL. Plus précisément, la réforme de 2013 a a la fois eu un impact
négatif sur la rentabilité des actions, donc sur les actifs dits risqués, et sur la rentabilité
des placements a revenus fixes, actifs considérés comme moins risqués. Il est attendu
que l'effet substitution de la réforme varie selon le risque associé aux investissements
immobiliers et selon la nature des actifs soumis au PFL. Schématiquement, si les pla-
cements immobiliers sont considérés comme risqués, alors l'effet substitution devrait
étre plus important chez les contribuables qui soumettaient leurs dividendes au PFL.
Inversement, si les placements immobiliers sont considérés comme peu risqués, alors
l'effet substitution devrait étre plus important chez les contribuables qui soumettaient
leurs intéréts au PFL.

Le signe théoriquement attendu apres 2013 des By de I'équation est donc incer-

tain.

Définition et statistiques descriptives des groupes de contrdle et de

traitement

Pour mener a bien notre étude économétrique nous construisons un panel cylindré
en fusionnant les déclarations de patrimoine des foyers fiscaux redevables a I'ISF avec
leurs déclarations de I'IR grace aux identifiants fiscaux cryptés des bases correspondant
au foyer et au déclarant "1". Cette technique exclue de notre étude les foyers qui se sont
créés (suite a un PACS ou a un mariage) entre 2008 et 2017 ainsi que ceux qui ont connu
des divorces ou des déces sur la période.

Avant la réforme de 2013, les ménages pouvaient déclarer leurs dividendes ainsi que
leurs intéréts au PFL (cf tableau[0.I). Ces deux types de PFL, que nous appellerons PFL
"dividendes" et PFL "intéréts" par la suite, ont été supprimés par la réforme de 2013.
Or, la suppression du PFL "dividendes" peut avoir des effets différents sur 1’évolution
du patrimoine immobilier de ceux initiés par la suppression du PFL "intéréts", comme
décrit précédemment. Il convient donc d’étudier séparément les réponses comporte-

mentales des ménages ayant subi une augmentation de la fiscalité des dividendes et
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celles des ménages ayant subi une augmentation de la fiscalité des intéréts.

Dans le cadre de la suppression du PFL "dividendes", sont considérés comme trai-
tés tous les contribuables ayant déclaré leurs dividendes au PFL en 2008, 2009, 2010 et
2011. Ce traitement permet de cibler des foyers choisissant durablement le PFL (quatre
années consécutives), avant que sa suppression ne soit explicitement mentionnée dans
le programme du candidat Hollande et avant que ne s’applique la derniere augmenta-
tion du taux d’imposition du PFL en 2012. Nous retenons deux définitions du groupe

de controle :

¢ Un groupe de controle "large" qui est le complémentaire du groupe de traitement
i.e. tous les foyers qui n’ont pas déclaré leurs dividendes au PFL en 2008, 2009,
2010 et 2011.

¢ Un groupe de contrdle "strict" qui comprend tous les foyers qui n’ont jamais dé-

claré leurs dividendes au PFL.

Le tableau 2.1 décrit les niveaux de patrimoine et des revenus dans le groupe de trai-
tement, le groupe de controle large et le groupe de contrdle strict. Les deux groupes de
contrdle sont d’ages similaires tandis que les contribuables traités sont légerement plus
jeunes. Les trois groupes ont des patrimoines immobiliers comparables tandis que le pa-
trimoine mobilier du groupe traité est plus important que dans les groupes de controle.
Les deux groupes difféerent toutefois significativement quant au niveau de leurs reve-
nus quelque que soit leur nature. Par exemple, les ménages appartenant au groupe de
traitement percoivent en moyenne 8 fois plus de dividendes que ceux du groupe de
controle large et 23 fois plus que ceux du groupe de controle strict. Ceci n’est pas sur-
prenant puisque l'utilisation du PFL est rationnelle pour les ménages appartenant aux

dernieres tranches de I'impot sur le revenu.

Nous reprenons les mémes définitions du groupe de traitement et des groupes de
controdle large et strict pour analyser la suppression du PFL "intéréts". Sont donc consi-
dérés comme traités tous les contribuables ayant déclaré leurs produits de placement a
revenu fixe au PFL en 2008, 2009, 2010 et 2011. Les caractéristiques des trois groupes en
2011 sont résumées dans le tableau 2.2} Contrairement au PFL "dividendes", la majorité
de notre échantillon appartient au groupe traité puisque la plupart des ménages impo-
sés a I'ISF déclarent des produits de placement a revenu fixe importants. Les groupes
de contrdle détiennent un patrimoine mobilier plus important et déclarent plus de divi-

dendes que le groupe traité. Par ailleurs, le groupe de controle strict déclare en moyenne

-110/[195)-



f

AT

UNIVERSITE PARIS II

Lefebvre Marie-Noélle | Thése de doctorat | Décembre 2020

plus de 2 fois moins d’intéréts que le groupe de contrdle large et le groupe de traitement.
Notons que des ménages des groupes de contrdle déclarent peu de revenus des capi-
taux : 25% des foyers du groupe de contrdle strict n’ont pas déclaré d’intéréts ou de
dividendes en 2011.
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2.3 Résultats

Mise au baréme des dividendes

La figure 2.1| décrit I’évolution des moyennes de patrimoine immobilier au sein des
groupes de controle et de traitement. Afin de dissocier les logiques d’'investissements
immobiliers des considérations liées a la résidence principale, nous décrivons égale-
ment les évolutions des moyennes de patrimoine immobilier hors résidence principale
(HRP). Ces deux graphiques illustrent une relative divergence des patrimoines immo-
biliers des traités par rapport au groupe de contrdle a partir de 2011. De plus, la super-
position des courbes d’évolution a partir de 2010, que 1'on inclut ou non la résidence

principale, renforce la plausibilité de I’hypothése de tendance commune.

Evolution de la moyenne du patrimoine immobilier Evolution de la moyenne du patrimoine immobilier HRP
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Contdle (large) —=&—— Contole (strict) Contéle (large) —+—— Contéle (strict)
——®—- Tratement 0 ==& Traitement

FIGURE 2.1 — Mise au baréme des dividendes : Evolution comparée de la moyenne des
patrimoines immobiliers entre les groupes de contrdle et les groupes de traitement -
Base 100 en 2011

Afin de mettre en avant un éventuel effet causal de la suppression du PFL sur les
évolutions de patrimoine immobilier, nous estimons 1’équation [2.2|avec a la fois le pa-
trimoine immobilier et le patrimoine immobilier hors résidence principale comme va-
riables dépendantes. Le tableau donne les résultats de ces estimations avec des va-
riables de controle captant I'hétérogénéité issue de la domiciliation de la résidence prin-
cipale, de la composition familiale des contribuables ainsi que I'impact des réformes
concomitantes. Les tableaux de résultats sans variable de contrdle sont présentés en
Annexe Les colonnes (3) et (4) du tableau suggerent un impact causal de la
suppression du PFL "dividendes" sur le patrimoine immobilier. En effet, alors que les
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dynamiques de l’actif immobilier apparaissent semblables avant 2011, elles divergent
significativement a partir de 2015 et trés significativement en 2017. Ainsi, la croissance
du patrimoine immobilier du groupe de traitement entre 2011 et 2017 était supérieure
de 3,4% a celle du groupe de contrdle strict. Cette inflexion semble plus nette pour le
patrimoine immobilier hors résidence principale, avec une divergence des 2014 et une
augmentation due au PFL pouvant aller jusqu’a 5,2% en 2017. La figure [2.2|illustre gra-
phiquement cette rupture de tendance a partir de 2011. Notons en particulier le chan-
gement de pente a partir de 2013, année de suppression du PFL "dividendes", des diffé-

rences de patrimoine immobilier entre groupe traité et groupe de controdle large.

Groupe de contréle large Groupe de contréle large

-

[ FTTTTT

T T T T T T 3 T T : T T T T
2008 2010 2012 2014 2016 2018 2008 2010 2012 2014 2016 2018
Année Année

‘ — —® —- Patrimoine Immobilier HRP —— Interv. Conf. | — —& —- Patrimoine Immobilier ——— Interv. Conf.

Groupe de contrdle strict Groupe de contrdle strict

1 : S

T T T T T T T T T T T T
2008 2010 2012 2014 2016 2018 2008 2010 2012 2014 2016 2018
Année Année

‘ — —® —- Patrimoine Immobilier HRP 1 Interv. Conf. ‘ ‘ — —® —- Patrimoine Immobilier 1 Interv. Conf. ‘

FIGURE 2.2 — Mise au bareme des dividendes : Résultat de I’estimation des coefficients
B de I'équation (2.2) sur le patrimoine immobilier avec et sans résidence principale des
traités PFL "dividendes". Intervalle de confiance a 95% .(Tableau de résultats en annexe
C.1.1)
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Mise au baréme des intéréts

La figure 2.3| décrit I’évolution des moyennes de patrimoine immobilier au sein des
groupes de contrdle et de traitement. Sur les deux graphiques, les courbes sont tres
proches avant 2011 et se superposent parfaitement entre 2010 et 2011, ce qui est encou-
rageant quant a la validité de I’hypothese de tendance commune entre les deux groupes.
De méme que pour la suppression du PFL "dividendes", apres 2012, les deux courbes di-

vergent. L'écart entre les deux courbes est cependant moins marqué que sur les figures
g

21

Evolution de la moyenne du patrimoine immobilier Evolution de la moyenne du patrimoine immobilier HRP
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FIGURE 2.3 — Mise au baréme des intéréts : Evolution comparée de la moyenne des
patrimoines immobiliers entre les groupes de contrdle et les groupes de traitement -
Base 100 en 2011

Pour obtenir une estimation toutes choses égales par ailleurs, nous estimons 1'équa-
tion 2.2| avec a la fois le patrimoine immobilier et le patrimoine immobilier hors rési-
dence principale comme variables a expliquer. Le tableau [C.2]donne les résultats de ces
estimations avec variables de controle. L'hypothése de tendance commune ne semble
pas rejetée, méme si I'évolution du patrimoine immobilier hors résidence principale
dans le groupe traité diverge significativement au seuil de 95% en 2008. Notons par
ailleurs que les ménages traités commencent a réagir dés 2012, notamment comparé au
groupe de controle strict. Cela n’est pas surprenant dans la mesure ot les contribuables
ont pu modifier leur comportement dés I’annonce de la réforme en 2012, ou dés 'aug-
mentation du taux d'imposition du PFL sur les intéréts qui passe de 32,5% a 39,5% en
2012 également. Rappelons que lorsque les intéréts sont intégrés au baréme, ils ne bé-

néficient d’aucun abattement contrairement aux dividendes.
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La suppression du PFL "intérét" semble avoir eu un impact causal plus évident sur
le patrimoine immobilier que la suppression du PFL "dividendes", comme l'illustre les
ruptures de tendances présentes sur la figure[2.4, Ainsi, la croissance du patrimoine im-
mobilier du groupe de traitement entre 2011 et 2017 était supérieure de 5,9% a celle du
groupe de controle strict. Ce changement de tendance ne semble pas dii a des investis-
sements dans les résidences principales des ménages puisqu’on observe une inflexion
similaire a partir de 2011 entre immobilier avec et sans résidence principale (graphiques
de gauche). Notons par exemple un écart de plus de 6% entre groupe traité et groupe

de controle strict en 2014 pour le patrimoine immobilier hors résidence principale.

Groupe de contréle large Groupe de contrile large
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FIGURE 2.4 — Mise au bareme des intéréts : Résultat de 1’estimation des coefficients By
de I'équation (2.2) sur le patrimoine immobilier avec et sans résidence principale des
traités PFL "intéréts". Intervalle de confiance a 95%. (Tableau de résultats en annexe
C.1.2)
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Etude de la marge extensive

Comme précisé dans la section la suppression du PFL a pu non seulement in-
fluencer 'accumulation de capital immobilier des ménages présents sur le marché im-
mobilier mais également la décision de participer au marché immobilier. Le tableau
retranscrit les résultats de 1'estimation de I'équation (2.3), avec pour groupe traité les
ménages qui utilisaient le PFL "dividendes". La variable dépendante p;,,,, indique si
le ménage détenait ou non un patrimoine immobilier non nul tandis que la variable

PimmoHRP décrit la participation au marché immobilier hors résidence principale.

PimmoHRP Pimmo
Avec Sans Avec Sans
1) 2) 3) (4)
B200s | —0,001 | 0,000 | 0,003** | 0,003**
(0,005) (0,005) (0,001) (0,001)
B20oo | 0,003 0,004 0,002 0,002*

(0,004) (0,004) (0,001) (0,001)
B2o10 | 0,001 0,001 0,001 0,001
(0,003) (0,003) (0,001) (0,001)
B2o12 | —0,002 | —0,001 | 0,000 0,000
(0,003) (0,003) (0,001) (0,001)

B2o13 | 0,002 0,003 | —0,001 | —0,001
(0,004) (0,004) (0,002) (0,002)
B2014 | 0,006 0,006 | —0,001 | —0,001
(0,005) (0,005) (0,002) (0,002)
B2o15 | 0,008% | 0,009* 0,000 0,000

(0,005) (0,005) (0,002) (0,002)
Boo16 | 0,007 | 0,007 | 0,000 | 0,001
(0,005) (0,005) (0,002) (0,002)

B2o17 | 0,005 0,005 0,001 0,001
(0,006) (0,006) (0,002) (0,002)

N 184 040

TABLE 2.3 — Résultat de 'estimation des coefficients B de 1'équation (2.3) sur le pa-
trimoine immobilier avec et sans résidence principale des traités PFL "dividendes".
Groupe de controle strict.

La participation a I'immobilier hors résidence principale (colonnes (1) et (2)) de la
figure 2.3| ne semble pas avoir été affectée par la suppression du PFL "dividendes". En
effet, a 'exception du coefficient B5¢15 statistiquement significatif au seuil de 90%, tous
les coefficients post-traitement ne sont pas significatifs. Notre hypothése de tendance

commune semble par ailleurs non rejetée, avec et sans variables de controle. En re-
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vanche, I'estimation de la participation au marché immobilier est plus problématique,
le coefficient Bogos étant statistiquement significatif au seuil de 95% (colonne (3) et (4)).
Nous ne pouvons donc conclure, en toute rigueur, a I’absence d’impact de la réforme
sur la participation au marché immobilier. La non significativité et la faiblesse des autres
coefficients By indiquent néanmoins que la réforme du PFL "dividendes" n’a tres pro-
bablement eu aucun effet sur la décision de participer ou non au marché immobilier.
Le tableau [2.4] offre une conclusion plus nuancée quant aux réactions des ménages
qui déclaraient leurs intéréts au PFL. En effet, il apparait que la suppression du PFL "in-
téréts" aurait par exemple augmenté la probabilité de participer au marché immobiliers
hors résidence principale de 0.014 point de pourcentage en 2014 dans le groupé traité
par rapport au groupe de controdle (colonne (1) et (2)). En revanche, la participation au
marché immobilier en général ne semble pas avoir été affectée par la réforme, méme si
la significativité du coefficient Byp19 (colonne (3) et (4)) nuance notre capacité a mesurer

I'impact causal du traitement.

ZimmoHRP Zimmo
Avec Sans Avec Sans
(1) (2) 3) 4)
B2008 0,003 0,002 0,003 0,003
(0,006) (0,006) (0,003) (0,003)
B2o09 | —0,001 | —0,002 —0,001 0,000
(0,004) (0,004) (0,001) (0,001)
B2010 0,002 0,001 —0,001*** | —0,001**
(0,003) (0,003) (0,000) (0,000)
B2o12 0,005 0,005 0,001 0,002
(0,004) (0,004) (0,002) (0,002)
Boo13 | 0,010** | 0,010** 0,000 0,000
(0,005) (0,005) (0,002) (0,002)
B2o1a | 0,014*** | 0,014 0,001 0,001
(0,005) (0,005) (0,003) (0,003)
B2o15 | 0,010* 0,009 0,001 0,001
(0,006) (0,006) (0,003) (0,003)
Bo16 0,009 0,009 0,001 0,002
(0,006) (0,006) (0,003) (0,003)
Boo17 0,010 0,010 0,003 0,003
(0,007) (0,007) (0,004) (0,004)
N 188 430

TABLE 2.4 — Résultat de 1'estimation des coefficients B de 1’équation (2.3) sur le patri-
moine immobilier avec et sans résidence principale des traités PFL "intéréts"
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2.4 Peut-on parler de substitution du capital immobilier

au capital mobilier?

Agrégats actifs mobiliers
Zlig Bons du Trésor + bons d’épargne + bons de caisse +
bons de capitalisation + livrets de caisse d’épargne +
comptes courants + especes
Zac Actions de sociétés dans lesquelles le contribuable
n’exerce aucune fonction + parts de FCP + parts de
SICAV + titres et valeurs c6tés ou non cotés + obliga-
tions
Zmand | Actions détenues par les salariés mandataires sociaux
ou retraités
Zgs Autres actions de sociétés dans lesquelles le contri-
buable exerce une fonction
Zecons | Actions soumises a un engagement de conservation
Zactot | Zac t Zmand T 2ds T Zcons
Zmob Zlig T Zactot

TABLE 2.5 — Les différentes catégories d’actifs mobiliers utilisés

Les résultats de nos estimations indiquent une augmentation plus forte du patri-
moine immobilier des ménages qui utilisaient le PFL par rapport aux autres foyers fis-
caux redevables de I'ISF. Cette augmentation s’est-elle réalisée au détriment du patri-
moine mobilier? Autrement dit, la suppression du PFL a-t-elle véritablement entrainé
un report de 1’'épargne des ménages traités du capital mobilier vers le capital immobi-
lier ? Nous proposons dans cette section quelques éléments de réponses a la question
de la substitution entre capital mobilier et immobilier. L’agrégat "actif mobilier" présent
dans les statistiques descriptives de la section2.2]inclut des actifs treés hétérogenes, dont
les revenus ne sont pas nécessairement soumis au méme régime d’imposition. Selon
qu’'un foyer déclarait plutdt ses dividendes ou ses intéréts au PFL, la catégorie d’actif
mobilier impacté par la réforme de 2013 ne sera pas la méme. De plus la substitutabilité
entre I'immobilier et le mobilier peut varier selon les rendements et les risques associés
a chaque type d’actif mobilier, comme décrit dans la section Nous mobilisons donc
les détails des déclarations de patrimoine contenues dans les fichiers ISF/IFI afin de
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créer pour chaque année les sous-catégories d’actifs mobiliers Zligs Zacs Zmands Zdss Zeonss

Zactot, dont la définition simplifiée est contenue dans la tableau

2.4.1 Mise au baréme des dividendes

Le tableau [2.6| propose des statistiques descriptives sur les catégories d’actifs défi-
nis ci-dessus, pour le groupe de traitement et le groupe de contrdle strict. Les diffé-
rences d’actif mobilier total (z,,0b) entre groupe traité et groupe de contrdle (colonne
(1)) semblent avant tout expliquées par des différences dans les actions non conven-
tionnelles (z,,4,4, Z4s €t Zcons). Les montants de ce type d’actions sont en effet bien plus
importants dans le groupe traité par rapport au groupe de controle. Par ailleurs, ces
actions non conventionnelles sont détenues par un nombre restreint de ménage : 75%
des foyers étudiés ne détiennent pas ou trés peu de ces actifs. Nous nous concentrons
donc par la suite sur les catégories principales d’actif mobilier, a savoir 1’actif liquide
(z)iq) et les actions conventionnelles (z,¢). Les colonnes zj;; et z,c indiquent une relative
proximité entre le groupe traité et le groupe de controle, méme si les montants déclarés
dans le groupe traité sont plus importants que dans le groupe de controéle.

Stat. Zmob | Zactot | Zlig | Zac | Zmana | Zeons | Zas
Groupe traité - 1606 foyers
Moyenne || 5469394 | 4303914 | 1165481 | 2117933 | 148997 | 420131 | 365724
Ecart-type || 5585054 | 5231237 | 1769 735 | 3443944 | 948241 | 2248186 | 1565813
P75 5902 327 | 4890 865 | 1493920 | 2754 846 0 0 22500
Médiane || 3100788 | 2533943 | 263363 | 1052802 0 0 0
P25 2204298 | 1441296 | 85009 308 396 0 0 0
Groupe de contrdle - 20 539 foyers

Moyenne || 4650773 | 3888372 | 762401 | 1987020 | 51986 184 668 | 247190
Ecart-type || 7457 039 | 7081 564 | 1740535 | 4227 568 | 1300970 | 2182597 | 1596 170
P75 4549192 | 3910467 | 803035 | 2378359 0 0 0
Médiane || 3100788 | 2533943 | 263363 | 1052802 0 0 0
P25 2204298 | 1441296 | 85009 308 396 0 0 0

TABLE 2.6 — T1DIV : Statistiques descriptives actif mobilier sur le groupe de traitement
et le groupe de contrdle en 2011

La figure [2.5] compare les évolutions de patrimoine mobilier des ménages qui dé-

claraient leurs dividendes au PFL par rapport aux groupes de contrdle strict et large.
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Cette analyse graphique préliminaire montre que la suppression du PFL "dividendes"
n’a pas entrainé de baisse d’accumulation de capital mobilier dans le groupe traité. Au
contraire, cela illustre une augmentation bien plus forte du capital mobilier (z,,,,) dans
le groupe traité par rapport au groupe de controle.

Evolution de la moyenne du patrimoine mobilier

base100
120 140 160
| |

100

T T T T T T
2008 2010 2012 2014 2016 2018
Année

80

Contéle (strict) ——— Traitement
—=—— Contrdle (large)

FIGURE 2.5 — Mise au baréme des dividendes : Evolution comparée de la moyenne des
patrimoines mobiliers entre les groupes de contrdle et le groupe de traitement - Base
100 en 2011

Pour offrir une estimation causale de I'impact de la suppression du PFL sur 1'ac-
cumulation de capital mobilier, nous avons estimé 1’équation avec pour variable
dépendante 1’actif mobilier des ménages. Le tableau [2.7] résume les résultats de cette
estimation.

Le rejet de 'hypothese de tendance commune pour le groupe de contrdle strict (co-
lonnes (3) et (4)) ainsi que la significativité au seuil de 90% du coefficient B2009 pour le
groupe large nuancent notre capacité a estimer l'effet causal de la réforme. Cela étant
dit, la suppression du PFL semble plutdt avoir entrainé une augmentation du capi-
tal mobilier. Ainsi la mise au bareme des dividendes aurait conduit a une augmenta-
tion de 13, 5% du patrimoine mobilier des ménages entre 2011 et 2017 si 1’on se fie aux
estimations reportées colonne (1). Cette augmentation serait d"'une ampleur bien plus
importante que I'augmentation du patrimoine immobilier documentée dans la section
:il n’y aurait donc pas eu de substitution entre patrimoine immobilier et mobilier.
La figure [2.6| offre une illustration plus convaincante de cette absence de substitution
puisqu’il montre une diminution significative, et probablement causale, de la part du
patrimoine immobilier dans le patrimoine total des ménages traités.

Les actions sont les actifs mobiliers directement affectés par la mise au bareme des
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Large Strict
Avec Sans Avec Sans
(1) (2) 3) 4)
Booos | —0,014 | —0,103*** | —0,043*** | —0,129***
(0,011) (0,010) (0,011) (0,010)
B2ooo | —0,007 | —0,060*** | —0,028"** | —0,076***
(0,011) (0,010) (0,011) (0,010)
B2o10 | 0,019% | —0,043** 0,004 —0,051***
(0,011) (0,010) (0,011) (0,010)
Boo12 | 0,046*** | 0,067*** 0, 054*** 0,072%***
(0,010) (0,010) (0,011) (0,010)
Boo13 | 0,072*** | 0,094*** 0,078*** 0,098***
(0,010) (0,010) (0,010) (0,010)
B2o1a | 0,071°** | 0,106"** 0,075*** 0,110***
(0,010) (0,010) (0,010) (0,010)
B2o15 | 0,080 | 0,122%** 0,084*** 0,128***
(0,010) (0,010) (0,010) (0,010)
Boo1e | 0,105°** | 0,150 0,109*** 0,156***
(0,010) (0,010) (0,010) (0,010)
Boo17 | 0,127*** | 0,176*** 0, 133*** 0, 184***
(0,010) (0,010) (0,010) (0,010)
N 199 080 199 080 165411 165411

TABLE 2.7 — Mise au bareme des dividendes : Résultats de I'estimation des coefficients
B sur l'actif mobilier avec les groupes de controle large et strict

Groupe de contrdle large Groupe de controle strict

|

[
\T,/ \\\ J

Aans O hsss

.05
04

4+

S

Dlog
Dlog

-.05
|

:

T T T T T T ' T T T T T T
2008 2010 2012 2014 2016 2018 2008 2010 2012 . 2014 2016 2018
Année Année

‘——&—- Immobilier/Immobilier+Mobilier ——— Interv. Conf. ‘ ‘——o—- Immobilierimmaobilier+Mobilier ———— Interv. Conf. |

FIGURE 2.6 — Mise au baréme des dividendes : Résultat de ’estimation des coefficients
Bi de I'équation (2.2) sur la part de 'actif immobilier dans l’actif total - Intervalle de
confiance a 95%

dividendes, avec théoriquement une baisse de leurs rendements aprés impots. La fi-

gure 2.7|illustre cependant une augmentation des actions conventionnelles (z,.) dans le
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groupe traité. Si I’hypothese de tendance commune au seuil de 95% est rejetée en 2008
dans le groupe de contrdle strict, il semblerait tout de méme que la suppression du PFL
"dividendes" ait eu un impact causal positif sur le portefeuille d""actions convention-
nelles" dans le groupe traité. Un des mécanismes pouvant expliquer cette augmentation
alors que les revenus issus de ces actions sont plus fortement taxés, est le réinvestisse-
ment des dividendes dans l'entreprise. La baisse de la distribution de dividendes en-
trainerait alors une augmentation de la valorisation des sociétés. Selon le tableau |C.3|en
Annexe, cette hausse s’éleverait a 15%E| en 2017 pour notre estimation avec le groupe

de controle large.

Groupe de contréle large
P ¢ Groupe de contréle strict

T T T T T T T T T T T T
2008 2010 2012 2014 2016 2018 2008 2010 2012 2014 2016 2018
Année Année

‘ ——e—- Actions +—— Interv. Conf. ‘ ‘ — —&—- Actions ——— Interv. Conf. ‘

FIGURE 2.7 — Mise au bareme des dividendes : Résultat de 1’estimation des coefficients
Bi de I’équation (2.2) sur les "actions conventionnelles" dans le groupe de controle large
(gauche) et strict (droite). Intervalle de confiance a 95%

2.4.2 Mise au baréme des intéréts

Les ménages qui déclaraient leurs intéréts au PFL détiennent plus d’actif liquide
comme illustré dans le tableau Ceci n’est pas surprenant puisque la catégorie li-
quidités inclut les "produits de placement a revenu fixe" dont les intéréts ne peuvent
justement plus étre déclarés au PFL suite a la réforme de 2013. La figure2.§/indique que
les ménages traités n’ont pas connu de baisse particuliere de leur patrimoine mobilier
suite a la réforme.

Nous avons estimé 1’'équation sur l'actif mobilier et nos résultats, résumés dans
le tableau[C.4len Annexe, ne permettent pas de conclure du fait d"un rejet de I'hypothese

1. exp(0,14) — 1~ 0.15
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Statistiques Zmob \ Zactot \ Zlig ‘ Zac ‘ Zmand ‘ Zcons ‘ Zds

Groupe traité - 17 593 foyers

Moyenne 4567402 | 3755724 | 811678 | 1906343 | 64 546 189912 | 230 362

Ecart-type || 7015009 | 6638882 | 1661776 | 3971731 | 1412203 | 1856235 | 1612 614

P75 4519438 | 3814917 | 894999 | 2335175 0 0 0
Médiane 3107 400 | 2502420 | 310006 | 1059179 0 0 0
P25 2229862 | 1440242 | 108795 | 331 646 0 0 0

Groupe de controle - 4 539 foyers

Moyenne 5261813 | 4547650 | 714163 | 2345018 | 4552 247 475 | 354048

Ecart-type 8459395 | 8071574 | 2036429 | 4869 659 | 37670 | 3158632 | 1517 361

P75 5139034 | 4565106 | 638065 | 2667 835 0 0 0
Médiane 3298201 | 2825854 | 151001 | 1087180 0 0 0
P25 2301807 | 1581364 | 43320 230 093 0 0 0

TABLE 2.8 — Statistiques descriptives de l'actif mobilier du groupe de traitement et du
groupe de controle large en 2011

Evolution de la moyenne du patrimoine mobilier

100 110 120 130
| | |

base100

90
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T T T T T T
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Année

80
I

Contdle (strict) —— Traitement
——— Contrdle (large)

FIGURE 2.8 — Mise au baréme des dividendes : Evolution comparée de la moyenne des
patrimoines mobiliers entre les groupes de contrdle et le groupe de traitement - Base
100 en 2011

de tendance commune pour le groupe de contrdle large. L'estimation sur le groupe de
controdle strict indiquerait éventuellement une baisse de l’actif mobilier entre 2011 et
2017. L'estimation des réponses de 1'actif liquide, contenue dans le tableau en An-
nexe, suggere une absence de réaction pour la spécification avec le groupe de controle
large. Néanmoins, nous ne pouvons conclure pour le groupe de controle strict et ne

pouvons donc confirmer cette absence de réponse.

En revanche, I'analyse des réponses du ratio Zimmo / (Zimmo + Z1ig) offre des éléments
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en faveur d’une substitution entre immobilier et actif liquide. En effet, comme indiqué
dans les colonnes (3) et (4) du tableau la part de I'immobilier par rapport a I’actif
liquide aurait augmenté suite a la réforme de 2013. Cette substitution irait dans le sens
prédit par la théorie, les ménages se détournant de 'actif qui a connu une augmen-
tation de son taux d’imposition avec la suppression du PFL "intéréts". L'hypothese de
tendance commune n’est pas acceptée au seuil de 95% dans le groupe de controle strict
et invite donc a étre prudent dans l'interprétation du tableau

Large Strict
Avec Sans Avec Sans
(1) ) 3) (4)
Booos | —0,015** | —0,013** | —0,016 | —0,013
(0,007) (0,007) (0,012) (0,012)
B2ooo | —0,015** | —0,014** | —0,022* | —0, 020"
(0,007) (0,007) (0,012) (0,012)
B2010 0,000 0,002 0,003 0,007
(0,007) (0,007) (0,012) (0,012)
B2012 0,007 0,007 0,011 0,010
(0,007) (0,007) (0,012) (0,012)
Boo13 | 0,020%** | 0,020*** | 0,031*** | 0,029**
(0,007) (0,007) (0,012) (0,012)
Boo1a | 0,020°** | 0,019*** | 0,034*** | 0,033***
(0,007) (0,007) (0,012) (0,012)
Boo15 | 0,024*** | 0,023*** | 0,046 | 0,044***
(0,007) (0,007) (0,012) (0,012)
Boo1e | 0,030°** | 0,029*** | 0,052*** | 0,051***
(0,007) (0,007) (0,012) (0,012)
Boo17 | 0,033"** | 0,032*** | 0,047*** | 0,045***
(0,007) (0,007) (0,012) (0,012)
N 184 167 184 167 157 725 | 157 725

TABLE 2.9 — Mise au bareme des intéréts : Résultats de 1'estimation des coefficients By
sur Immobilier /(Immobilier+Liquidités) avec les groupes de controle larges et stricts

La figure[2.9documente cependant une dynamique similaire, que le groupe de controle
soit strict ou large, ce qui renforce la potentielle substitution de 'actif liquide par de I'ac-

tif immobilier.
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FIGURE 2.9 — Mise au bareme des intéréts : Résultat de I'estimation des coefficients ; de
I'équation (2.2) sur le ratio Zjiumo/ (Zimmo + 21i5) dans le groupe de contrdle large (gauche)
et strict (droite). Intervalle de confiance a 95%

2.5 Conclusion

A notre connaissance, notre papier est la premiere étude qui analyse des réponses
croisées de la taxation des revenus du capital sur le patrimoine immobilier des mé-
nages. Pour ce faire, nous étudions par méthode des double différences les réponses
comportementales des ménages a la suppression du PFL.

Nos résultats suggerent que la suppression du PFL a eu un impact causal statisti-
quement significatif sur les évolutions des patrimoines immobiliers des ménages. En
effet, les ménages qui déclaraient leurs dividendes ou leurs intéréts au PFL ont connu
une croissance plus importante de leur patrimoine immobilier, toutes choses égales par
ailleurs. Il semblerait méme que cette croissance fut réalisée au détriment de l'accu-
mulation de capital mobilier pour les ménages qui déclaraient leurs intéréts au PFL,
indiquant une potentielle substitution entre capital mobilier et immobilier.

Nous devrons cependant améliorer a I’avenir nos estimations des réponses des diffé-
rents actifs mobiliers pour pouvoir conclure quant a la substituabilité entre patrimoine

mobilier et immobilier.
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Deuxieme partie

Concurrence Electorale
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3 Primaires électorales : La fin du

bipartisme dans les pays européens?
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3.1 Introduction

Siles démocraties européennes sont majoritairement multipartites, on a pu constater
dans plusieurs pays d’Europe une tendance plus ou moins forte au bipartisme (GRUN-
BERG et HAEGEL 2007). Cependant, depuis quelques années, on remarque un déclin de
cette tendance, notamment en France, en Espagne ou au Portugal. L'ébranlement des
logiques bipartisanes a de nombreuses explications politiques et sociales. Néanmoins,
d’apres ce que nous savons de I'état de la littérature aucun travaux n’analyse 1'incidence
possible de la récente mise en place de primaires électorales dans les pays concernés
sur ce phénomene. Ce papier propose d’apporter un éclairage théorique sur la relation
qui existe entre la mise en place de primaires et I'étiolement des forces bipartisanes.
En se concentrant uniquement sur le cofit en terme de positionnement politique, nous
montrons que la mise en place d’élections primaires peut conduire a 1’affaiblissement

des partis de gouvernement et I’apparition de nouveaux partis.

D’apres SARTORI 2005, on qualifie un systéme politique comme bipartisan lorsqu’il
existe une possibilité d’alternance et qu'un seul parti (ou famille politique) peut obtenir
suffisamment de voix pour étre a la téte du gouvernement. C’est le cas de la France,
de I'Espagne, de la Grece ou du Portugal, ol on constate que deux partis ont réussi a
dominer la vie politique en s'imposant comme la seule alternative crédible. L’expression
méme de partis de gouvernement révele la réalité du duopole mis en place par les partis
dominants dans un contexte multi-partisan. Les partis européens de gouvernement ont
progressivement perdu leurs soutiens populaires, en raison de leur gestion politique
de la crise économique de 2008, mais également en raison de 1’émergence de partis
plus populistes. En réaction a I'érosion de leur base électorale, ces partis ont tenté de

rassembler leurs militants autour d’élections internes appelées primaires.

Deux types d’élections primaires se sont développées depuis leur mise en place en
Europe. Dans un premier temps, des primaires ont été organisées afin de rassembler
les partisans et sympathisants autour d’un candidat charismatique apres 1’élaboration
d’un programme politique par le parti. Par la suite, les partis ont utilisé les primaires
pour définir a la fois le candidat et le programme qui seront soutenus par le parti. Nous
nous concentrons uniquement sur ce deuxiéme type de primaires. Cette étude s’ins-
crit dans la littérature étudiant l'effet des primaires sur les performances électorales

des partis en dehors du cadre électoral étasunien. Certains travaux montrent que les
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primaires peuvent exposer de nouveaux candidats et réconcilier les préférences poli-
tiques des partisans, des militants et de 1’élite du parti (SERRA 2011). D’autres montrent
que les primaires peuvent étre utiles pour résoudre les divisions au sein du parti, qui
apparaissent souvent apres de mauvais résultats électoraux (KEMAHLIOGLU, WEITZ-
SHAPIRO et HIRANO 2009). Cependant, il n’est pas clair que les primaires constituent
une prime électorale en termes de crédibilité pour le parti. Les conclusions sur leurs
conséquences sont mitigées (ICHINO et NATHAN 2013).

Le modéle Hotteling-Downs de compétition électorale (HOTELLING |1929; DOWNS
1957) offre un cadre d’analyse dont la simplicité n’enléve en rien la pertinence pour
comprendre les enjeux du positionnement des partis ou candidats pour remporter une
élection. Nous conservons les principales hypotheses sur lesquelles ce modéle repose.
Les partis (ou candidats) choisissent leur position sur un axe horizontal unidimension-
nel gauche-droite uniquement dans le but de remporter 'élection (et non par idéolo-
gie). Les électeurs ne peuvent voter que pour un seul candidat. Ils choisissent de voter
pour le candidat dont le positionnement est le plus proche de leur idéologie politique.
Notre modeéle est un jeu a trois périodes. Les candidats s’engagent dans la compétition
électorale de facon séquentielle. A la premiére période, le parti au pouvoir annonce sa
position. On suppose qu’il défend son bilan. Sa position est donc exogene. A la seconde
période, le parti d’opposition choisit sa position. Le choix de son positionnement peut
étre centralisé par I’appareil partisan ou sujet d'une primaire. A la derniére période, un
nouveau parti peut choisir de se présenter a 1'élection. Enfin 1’élection a lieu. Si le parti
au pouvoir et le parti d’opposition sont restreints a choisir une position sur leur seg-
ment historique (gauche ou droite), le nouveau parti reste libre de se positionner ot il
le souhaite.

Dans un premier temps, nous nous intéressons au positionnement du parti d’oppo-
sition lorsqu’il est décidé au sein du parti de fagcon centralisée. La parti d’opposition
choisit de se positionner de fagon a remporter 1’élection en veillant & empécher qu'un
nouveau parti ne se présente. En effet, les partis dominants ont intérét a protéger la ten-
dance bi-partisane, a la fois car elle est synonyme d’alternance et également car elle leur
assure un grand nombre de postes réservés a l'opposition. Seul le parti d’opposition
peut remplir ce role, dans la mesure ou le positionnement du parti au pouvoir est dé-
terminé par son bilan, donc de facon exogene. Cette assertion permet a notre modéle de

se distinguer des modeles de concurrence électorale existants traitant du probleme des
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nouveaux partis entrant (BRAMS et STRAFFIN JR (1982, PALFREY [1984] S. WEBER (1992,
OSBORNE 1993). Notre résultat reste cependant proche de leurs conclusions respectives :
le parti d’opposition peut toujours trouver une position qui lui assure la victoire tout en
bloquant I'entrée d"un concurrent.

Dans un second temps, nous examinons comment le résultat précédent est affecté
par la mise en place d’élections primaires dans le parti d’opposition d’apres les hypo-
theses suivantes. Quand le parti d’opposition annonce qu’il organise une primaire, tous
les candidats qui souhaitent se présenter doivent annoncer leur programme simultané-
ment. Le programme (la position) défendu par le parti sera celui du vainqueur de la
primaire. Les candidats a la primaire sont supposés myopes et se concentrent unique-
ment sur leur victoire a la primaire. Pour étudier 1'incidence du nombre de candidats
se présentant a la primaire sur les chances de victoire du parti d’opposition, nous exa-
minons des équilibres multi-candidats. En cela, notre papier s’inscrit dans la littérature
traitant des problemes de compétition spatiale en présence de plusieurs agents (EATON
et LIPSEY 1975, DENZAU, KATS et SLUTSKY [1985). Nous montrons alors que la mise en
place d’une primaire réduit les chances de victoire du parti d’opposition et augmente
la probabilité qu'un nouveau parti se présente et remporte 1’élection.

Les résultats électoraux frangais, espagnols, grecs et portugais peuvent illustrer nos
résultats théoriques. En effet, ces pays ont été parmi les premiers pays européens a
mettre en place des primaires électoralesﬂ Tous ont également connu une remise en
cause de la domination de leurs partis de gouvernement.

Ce papier s’articule de la fagon suivante : dans un premier temps nous définissons
le cadre d’analyse théorique (section [3.2), puis en guise de conclusion, nous discutons
des résultats électoraux de la Grece, I'Espagne, le Portugal et la France a la lumiere de
nos résultats théoriques (section 3.3).

3.2 Modele théorique

Notre cadre d’analyse s’inscrit dans la tradition des modéles dits Hotelling-Downs
(HOTELLING 1929, DOWNS [1957). Dans un premier temps, nous examinons la stratégie

de positionnement des partis de gouvernement pour empécher un nouveau parti de

1. L'Italie a également été un pays précurseur. En 2005 la coalition de gauche organise une grande
primaire ouverte. Cependant, nous ne somme pas convaincu de l'existence d"une logique bi-partisane en
Italie.
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gagner dans le cas ou le parti d’opposition centralise le choix du positionnement et
désigne lui-méme un candidat. Dans cette premieére partie, nous étudions des équilibres
déterministes dans la mesure ot nous cherchons la position qui permet au parti de
remporter 1’élection. Dans un second temps, nous introduisons une élection primaire au
sein du parti d’opposition. Nous examinons l'incidence de cette primaire sur la stabilité
du systeme bipartite. Les candidats se présentent a la primaire s’ils ont une probabilité
non nulle de la remporter. Nous étudions alors des équilibres probabilistes.

3.2.1 Modéle de concurrence électorale

Les étapes du jeu. Supposons qu'il existe deux partis de gouvernement. Ce sont les
deux partis dominants, ancrés dans le jeu politique et institutionnalisés. L'un est au
pouvoir. Il joue le premier. Sa position est exogene. Cette hypothese s’appuie sur le fait
que le parti au pouvoir s’enracine tout au long de son mandat et défend son bilan. Sans
perte de généralité, nous supposons ici qu’il s’agit du parti de droite. Le deuxieme parti
défie le premier, il représente la principale opposition (parti de gauche). En plus des
deux partis établis, un troisieme parti peut également se présenter, en fonction de la
position des deux premiers. Ce troisiéme parti ne se présente que s’il a une probabilité
non nulle de gagner 1’élection. Une fois tous les partis positionnés, I’élection a lieu. Il

n’y a qu'un tour.

Stratégies de positionnement

des partis de gouvernement Election
NG l
~ ~
Le parti au pouvoir Le parti d’opposition Un troisieme parti
ancre choisit décide
sa position sa position s’il se présente

FIGURE 3.1 - Les étapes du jeu

Principales hypotheses. Les trois candidats sont désignés par les lettres L, R et N. Les
lettres L et R sont les candidats des partis dominants : L se présente pour le parti de
gauche et R pour le parti de droite. N est le candidat du troisiéme et nouveau parti. Les
candidats choisissent leur position sur un axe horizontal gauche-droite. Cet espace de
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stratégie continu est normalisé sur un intervalle réel fermé I = [0; 1]. Les trois candidats
choisissent leur position afin de maximiser leurs votes. Leurs positions respectives sont
désignées par x1 ; xr; xn. Deux candidats ne peuvent pas choisir exactement la méme
position, mais peuvent choisir des positions infiniment proches. Le candidat de gauche
ne peut choisir qu'une position a gauche du candidat de droite : x; < xg. Le nouveau
parti, n’ayant pas encore d’étiquette politique, peut choisir la position qu’il veut sur I.

Il y a un continuum d’électeurs. Il n’y a pas d’abstention. Les positions idéologiques
des électeurs sont distribuées de fagcon uniforme. Chaque électeur a une position idéo-
logique x € I et ne peut voter que pour un seul candidat. Par conséquent, 1'électeur
médian se situe a la position x,, = % Chaque électeur vote pour le candidat dont la
position est la plus proche de sa position idéologique. Si la position d'un électeur est a
égale distance de deux positions contigués x et x’ tel que x < x’ et si plusieurs candidats
(deux au moins) optent pour une position infiniment proche de la position de I'électeur,
alors il vote pour le candidat dont I'identité politique est la plus a gauche (respective-
ment a droite), s’il est placé a gauche (respectivement a droite) de la position x; il vote
avec la méme probabilité pour 'un quelconque des candidats positionnés en x s’il est
lui-méme positionné en x.

Le candidat ayant obtenu le plus grand nombre de voix I'emporte. Si n candidats
ont le méme nombre de voix, chacun d’eux a une probabilité & de gagner.

Notons x; les positions qui sont finalement choisies par les candidats. L'indice i in-
dique la place du candidat. Les x; sont rangés de gauche a droite dans un ordre croissant
avec i. En d’autres termes, plus la valeur de i est élevée, plus la position du candidat est
éloignée a droite de l'intervalle I. En gardant cette notation a 1’esprit, nous pouvons cal-
culer le nombre de votes V; associés a chaque position x;. Ils sont donnés par le lemme

suivant.

Lemme 1. Pour toutn > 2, et touti € {1, ..., n} le nombre de votes associé a la position

x; d’un équilibre garantissant un nombre de voix strictement supérieur a 0 est égal a :

Vi =532 g i=1
V=0 sioje {2, n—1}

Vnzl—w si i=n

Démonstration. Voir Annexe O
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3.2.2 Alternance et stabilité du bipartisme

Dans cette premiére sous section nous examinons les stratégies de positionnement
des partis dominants pour empécher le nouveau parti de gagner sans élections pri-
maires.

Nous cherchons toutes les valeurs possibles de x;, sachant la valeur de xg, qui em-
péchent N de gagner. N ne se présente que s’il a une probabilité non nulle de gagner.

Nous recherchons donc les valeurs de x1, qui satisfont I'inégalité suivante :
Vn < M(ZX{VL,' VR}

Lemme 2. Les paires de position des partis dominants (xg, x,) qui permettent de faire
obstacle & un nouveau parti et d’assurer au parti d’opposition la victoire sont les solu-

tions du systeme d’inéquations suivant :

/

xr < 2_3XR
X[, > XR — % (3.1)
xp > 2 —3xR
| XL >1—xR
Démonstration. Voir Annexe O

La résolution graphique 3.2 représente la solution du systeme d’inégalités

Le triangle blanc représente toutes les paires de positions (xg, x;) qui assurenta L la
victoire. Le long de la frontiére x;, = 1 — xg, L et R ont une probabilité égale de gagner.
En dessous de cette ligne, dans le triangle gris, R gagne .

Toutes les zones colorées représentent toutes les paires de positions (xg, x1) qui per-
mettent a N de se présenter et gagner 1'élection.

Proposition 1. Si xg < % alors le nouvel entrant se présente et gagne 1’élection.

On remarque dans un premier temps que lorsque le parti de droite défend une po-
sition sur le segment de gauche, c’est-a-dire entre xg € [0, %], le nouveau parti peut
toujours trouver une position qui lui permet de gagner 1’élection. En effet, en se posi-

tionnant a gauche, le parti au pouvoir restreint les possibilités de positionnement du
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FIGURE 3.2 - Stratégies de positionnement du parti d’opposition

parti d’opposition et laisse ainsi a sa droite assez d’espace pour qu'un nouveau parti
entre dans la compétition électorale et la remporte. On remarque également que s’il dé-

fend une position trop a droite xg > g il n’a aucune chance de réélection. Pour avoir

15

une probabilité non nulle d’étre réélu il doit défendre une position comprise entre [, 2],

que nous pouvons qualifier de modérée.

Proposition 2. Lorsque le choix de positionnement du parti d’opposition est centralisé
par le parti, et que xg E]%, 1], alors le parti d’opposition peut toujours trouver une
position lui assurant la victoire.

On remarque que sil existe toujours une position permettant a L de remporter 1'élec-
tion, l'intervalle des possibles est réduit & x; € [¢, %]H Ce résultat suggere de maniere
intéressante que la menace d'un nouveau venu oblige le parti d’opposition a choisir
un programme modéré. Cet intervalle fournit une explication théorique de la stabilité
d’une bipolarisation gauche-droite modérée.

2. BRAMS et STRAFFIN JR (1982 avaient déja évoqué cette limite de %.
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La proposition [2| souligne que la position de premier joueur du parti d’opposition
lui confere un avantage stratégique pour remporter chaque élection.

On peut alors se demander pourquoi le candidat sortant accepte d’organiser des
élections. Lorsque le jeu se répete, si aucun autre parti ne rentre dans la compétition
électorale, le sortant représente, apres sa défaite, la nouvelle opposition et remportera
I’élection suivante.

Nos propositions dépendent fortement du caractere déterministe de notre modele.
Elles nous donnent cependant un premier cadre d’analyse afin de mieux comprendre

I'impact des primaires sur la stabilité des régimes bipartites.

3.2.3 Introduction d’une primaire au sein du parti d’opposition

Nous regardons a présent ce qu’il se passe quand le choix du positionnement du
parti d’opposition est soumis a une élection primaire. On considere dans notre papier
des primaires de type programmatique. 11 s’agit de primaires a la suite desquelles le pro-

gramme du candidat élu devient le programme du parti pour 1'élection générale.

Principales hypothéses. Les candidats annoncent leur candidature a la primaire et
choisissent leur position simultanément. Notons x1; les positions choisies par les can-
didats. Les positions choisies sont forcément sur le segment alloué au parti de gauche
en fonction de la position du parti de droite, on a donc x1; € [0; xr|[. Si les candidats ne
peuvent pas se mettre exactement a la méme position, ils peuvent choisir des positions
infiniment proches. Les candidats ne se présentent que s’ils ont autant de chances de
gagner la primaire que leurs concurrents. Les candidats aux élections primaires sont
myopes, ce qui signifie qu’ils choisissent leur positionnement uniquement dans le but
de gagner la primaire, sans penser a I’élection générale. Les électeurs a la primaire sont
tous les électeurs dont la position idéologique est a gauche de la position du parti de
droite soit sur l'intervalle [0; xg|.

Résolution. 1 candidats se présentent & I'élection primaire avec une probabilité 1 de

remporter 1’élection.
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Lemme 3. Lorsqu’un nombre pair de candidats se présente a la primaire, il existe un
unique équilibre permettant a chacun d’entre eux d’avoir la méme probabilité de rem-
porter 1’élection tel que

. n 2i -1
Vi € {1,...,5} Xpj 1 = Xoj = » XR

Démonstration. Voir Annexe O

Lemme 4. Lorsqu’un nombre impair de candidats se présente a la primaire, il n’existe
pas d’équilibre permettant a chacun d’entre eux d’avoir la méme probabilité de rem-

porter 1'élection.

Démonstration. Voir Annexe O

Nous nous restreignons donc a étudier le cas des primaires avec un nombre de can-

didats pair.

Proposition 3. A la suite d"une élection primaire a n candidats, le parti d’opposition

adoptera la position x;; = 2-1xg avec une probabilité p = 2 pour tout i € {1,..., 4}.

Afin de donner une intuition graphique de l'incidence des primaires sur la probabi-
lité de victoire du parti d’opposition, nous représentons dans la figure|3.3|les positions
x1, générées par une primaire a 2, 4 et 6 candidats. D’apres la proposition [1, on sait que
lorsque xg < %, le nouveau parti remporte 1’élection principale. Nous nous concentrons

donc uniquement sur l'intervalle xg € [%, 1].
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2 candidats 4 candidats

6 candidats

FIGURE 3.3 — Positionnement du parti d’opposition en fonction du nombre de candidats
a la primaire

Les paires de position (xg, x;) générées par la primaire sont représentées par les
lignes bleues. L gagne lorsque les lignes bleues se situent dans le triangle blanc, R gagne
lorsqu’elles se situent dans le triangle gris, N se présente et remporte 1’élection dans
toutes les autres situations. On remarque que ni R ni L ne sont en situation de gagner
I"élection avec certitude. En supposant un tirage aléatoire uniforme de la position xg, on
peut alors calculer la probabilité de victoire de chaque candidat en fonction du nombre
de candidats a la primaire du parti d’opposition.

On note :

- Ty (resp. Tr , resp. Ty) I'ensemble des couples (xg,x.) € [5,1] x [0, 3] pour les-

quels L (resp. R, resp. N) remporte I'élection générale avec certitude;

- D;(n) la droite d’équation x; = 2=Lxp dans le plan (xg, x);
- Q%(n) = {xgr : (xg,x1) € Di(n) N T-}, avec Z € {L,R,N}.

Tr (resp. Tr , resp. Ty) correspond a l'intérieur du triangle blanc (resp. a l'intérieur

du triangle gris, resp. au complément dans [3,1] x [0, 3] de la réunion des triangles
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blanc et gris) de la figure

On vérifie immédiatement sur la figure 3.3 que QF(n) (resp. QR (n), resp QN (n)) est
la réunion d’une famille, éventuellement vide, d’intervalles disjoints ouverts dans [3, 1].
Cet ensemble correspond a I'ensemble des positions xg du parti de droite garantissant
la victoire de L (resp. R, resp. N) lorsque le vainqueur de la primaire est positionné en

o 2i-1

XL 7 XR-

Lemme 5. On suppose que la position du parti de droite est une variable aléatoire, de loi
de probabilité uniforme continue sur l’intervalle[%, 1] . Alors, pour tout nombre pair de
candidats a la primaire de gauche n donné,n > 2, la probabilité de victoire du parti Z,
Z € {L,R,N}, estp;(n) = % Zi%:l A(Q#(n)) , ott A(Q#(n)) est la somme des longueurs
des intervalles dont la réunion forme Q% (n). En particulier,py. (1) + pr(n) + pn(n) = 1
pour tout n pairn > 2.

Démonstration. Voir Annexe O

Le lemme 5/ nous permet de calculer la probabilité de victoire de chaque candidat en
fonction du nombre de candidats qui se présente a la primaire du parti d’opposition.
Ces probabilités sont représentées dans la figure 3.4 pour n entier pair compris dans
[2,22].

- 142/[195)-



f

AN

UNIVERSITE PARIS II

Lefebvre Marie-Noélle | Thése de doctorat | Décembre 2020

o oef

06 oef

0.0 L L L L n oo L 1 L 1 0
101
0B
0.6
04

g

0.0 . . : : n
0 5 10 15 20

FIGURE 3.4 — Probabilité de remporter 1’élection générale pour le candidat d’opposition
(a gauche), le candidat sortant (a droite) et le nouvel entrant (en bas) en fonction du
nombre de candidats a la primaire

Sans primaire, le parti d’opposition avait une probabilité de gain égale a 1. L'organi-
sation d"une primaire dans le but de déterminer sa position entraine une forte réduction
de sa probabilité de gain et ce quelque soit le nombre de candidats qui se présentent a
la primaire. De plus, on voit que la probabilité pour le nouvel entrant de remporter

I’élection augmente considérablement.

Proposition 4. Lorsque le parti d’opposition organise des primaires dans le but de dé-
terminer le programme qui sera défendu par le parti, sa probabilité de remporter 1'élec-
tion générale est fortement diminuée et la probabilité qu'un nouvel entrant remporte

I"élection s’accroit quelque soit le nombre de candidats qui se présentent a la primaire.

3.3 Discussion et Conclusion

Notre modele a pour vocation d’offrir un éclairage théorique sur l'effet de la mise en
place de primaires sur la stabilité des systémes bipartites. Pour ce faire, nous construi-
sons un jeu séquentiel permettant de comprendre comment s’instaure 1’alternance de

deux partis dominants dans un contexte ot la possibilité pour un nouveau parti de se
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présenter est prise en considération. Nous montrons alors qu’il est toujours possible
pour le parti d’opposition, lorsqu’il choisit sa position de fagon centralisée, de rem-
porter 1’élection tout en empéchant un nouveau parti de rentrer dans la compétition
électorale.

Grace a la base de données en acces libre ParlGov,f|nous avons examiné tous les ré-
sultats des élections législatives des pays d 'Europe occidentale depuis la seconde guerre
mondiale. Nous avons identifié quatre pays dont les résultats électoraux illustrent bien
I’établissement d"une alternance de deux partis majoritaires dans un contexte institu-

tionnel multi-partisans. Il s’agit de la Grece, 'Espagne, le Portugal et la France.

Grece . Espagne
% des siéges obtenus % des sieges obtenus
c000% s000%
s000% s000%
s000% sa00%
s700% 5700
s600% s600%
s500% ss00%
54.00% ial 84.00% = Socialistes
s300% . ss00% = Conservateurs
o ammune/Socases oo B Coaltion do gauche
s100% s100
s000% s000%
w000% w500%
wo0% P
700% 700%
45,00 % 45,00 % n
CCAN g QI I S S O CONIC S S T I I S B B A G
Portugal France
% des siéges obtenus % des sieéges obtenus
s000% . -

w000

59,00 % m Socialistes

5800%  Libéraux 7500%

5700% f OCoalition de

56,00 % gauche 70,00 %

55,00 % DCoalition de

54,00 % droite

s500% 6s00% |

s200%

s100% c000% {

s000%

w000 oos |

o

w000 s000% |

= il 1

v s s s s s s s o 2 0 2 " |

45,00% U
1968 1973 1978 1981 1986 1988 1993 1997 2002 2007 2012 2017

FIGURE 3.5 — Scores aux élections législatives des partis majoritaires - D’aprés les don-
nées de programme ParlGov

La figure 3.5 représente les résultats aux élections législatives des partis ayant ob-

3. Doring, Holger and Philip Manow. 2019. Parliaments and governments database (ParlGov) : Infor-
mation on parties, elections and cabinets in modern democracies. Development version
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tenu plus de 45% des sieges de la chambre basse, a partir de I'instauration de la période
démocratique contemporaine pour la Grece, 'Espagne et le Portugal et de la V""" Ré-
publique pour la France. En obtenant 45% des sieges, ces partis ont donc pu former un
gouvernement, soit avec une majorité absolue, soit avec une majorité relative. Sur les
graphiques de la Grece et de 'Espagne on visualise bien I’alternance systématique entre
un parti socialiste et un parti conservateur ou chrétien démocrate. Au Portugal l'alter-
nance met plus de temps a s’instaurer. On note cependant qu’a partir des élections de
1987 les socialistes et les libéraux formeront un duopole au sein du paysage politique
portugais. Le cas de la France est un peu plus particulier car les résultats législatifs
sont a mettre en perspective avec les résultats des élections présidentielles. On observe
toutefois une alternance entre les socialistes et les partis de droite.

Dans la seconde partie de notre modéle, nous considérons que le parti d’opposition
choisit désormais son positionnement politique par le biais d"une primaire électorale.
Les électeurs qui votent pour la primaire sont tous les électeurs dont le positionnement
idéologique se situe a gauche (resp.a droite) de la position du parti de droite (resp. de
gauche) sortant. On peut donc considérer qu’il s’agit ici de primaires dites ouvertes.
En effet, notre modéle ne prend pas en compte 1’appareil partisan et ne limite pas le
nombre d’électeurs a la primaire.

Les partis socialistes grec, espagnol, portugais et francais sont parmi les premiers
partis européens a expérimenter des primaires ouvertes (ou semi-ouvertes pour le parti
socialiste espagnol). Tous ont organisé une primaire lorsqu’ils étaient dans 'opposition
(exception faite du parti socialiste frangais en 2017). En France, le parti conservateur a
également organisé une primaire en 2016 lorsqu’il représentait la principale opposition.

Le Mouvement socialiste panhellénique (PASOK) est le premier parti socialiste eu-
ropéen a organiser une primaire ouverte en 2004. Il s’agit cependant plutdt d'un vote
de soutien populaire que d"une primaire dans la mesure ot un seul candidat se pré-
sente : George Papandréou. Le PASOK organisera cependant par la suite en novembre
2007, en réponse a sa défaite aux élections législatives de septembre, une vraie primaire
ou se présenteront trois candidats. George Panpandréou défend alors a nouveau un
programme proche du centre gauche alors que son principal opposant Evangelos Veni-

zelos cherche a se positionner plus a gaucheﬁ George Papandréou remporte a nouveau

4. On comprend le positionnement des candidats a I’aide de la transcription du discours de Evangelos
Venizelos lors de la 12éme session du Conseil National du PASOK, le 6 octobre 2007 sur son blog http:
//evenizelos.blogspot.com/2007/10/
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la primaire et mene son parti a la victoire lors des législatives de 2009H Cette victoire
sera cependant la derniére du PASOK. En effet, depuis 2004, le PASOK est concurrencé
a sa gauche par la Coalition de la gauche radicale (SYRIZA) qui finira par remporter les
élections en 2015.

Chronologiquement, le second parti socialiste a organiser des primaires est le parti
socialiste francais en octobre 2011. Ces primaires avaient pour objet de désigner le can-
didat socialiste a 1’élection présidentielle de 2012. Six candidats se présentent a la pri-
maire. Les électeurs doivent élire le candidat qui défendra le programme du parti so-
cialiste appelé Le Changement adopté par le parti avant la primaireﬂ Francois Hollande
sort vainqueur de cette primaire et remportera par la suite 1’élection présidentielle de
2012. Le parti socialiste remportera également 1’élection législative suivante.

Viennent ensuite en 2014, les primaires des partis socialistes espagnol et portugais.
En Espagne, a la suite des élections de 2011, le parti socialiste (PSOE) se retrouve dans
'opposition. En 2014, son leader Alfredo Pérez Rubalcaba démissionne mais prone une
régénération du parti. Il réclame l'organisation d’une primaire semi-ouverte dans le
but d’élire le candidat qui représentera le parti aux élections législatives de 2015. Trois
candidats se présentent a 1’élection primaire, dont José Antonio Perez Tapias qui in-
carne l'aile gauche radicale et Pédro Sanchez qui représente 1'aile modérée du parti.
Pédro Sanchez remporte confortablement la primaire. Les élections législatives de 2015
marquent un tournant dans la vie politique espagnole. Tous les médias parlent alors de
la fin possible du bipartismeﬂ En effet, ni le parti socialiste, ni le parti conservateur ne
réussissent a dégager une majorité. Deux nouveaux partis entrent au parlement, le parti

libéral Ciudadanos et le parti d’extréme gauche Podemos.

Au Portugal, au lendemain des élections européennes de 2014, le maire de Lisbonne
Anténio Costa demande la démission du secrétaire général du parti socialiste portugais
Antoénio José Seguro. Ce dernier refuse de démissionner mais organise une confronta-
tion politique : une primaire ouverte. Anténio Costa et Anténio José Seguro sont les

deux seuls candidats. La victoire d’Antdnio Costa met fin a trente ans de confrontation

5. Les élections législatives de 2009 ont été convoquées apres la dissolution de I’assemblée par la droite
au pouvoir dont la majorité était trop instable.

6. cf.https://www.nouvelobs.com/politique/20110528.0BS4112/1e-ps-adopte-son-projet-pour-2012.
html

7. Voir le court reportage d’Euronews par exemple : https://fr.euronews.com/2015/12/15/
espagne—-la-fin-du-bipartisme-est-proche
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charismatique au sein du parti socialiste portugais (PS) A la téte de la coalition de
gauche, le PS remporte 1'élection 1égislative de 2015 et se maintient au pouvoir en 2019.

Les années 2016 et 2017 sont le théatre de trois élections primaires relativement hors
du commun. En Espagne, apres deux élections législatives dont les résultats ne per-
mettent pas la formation d’'un gouvernement (décembre 2015 et juin 2016), le PSOE
connait de fortes divisions en son sein. Pédro Sanchez est favorable a une coalition avec
Podemos alors qu'une majorité des membres de la direction ne soutient aucune négo-
ciation. Pédro Sanchez démissionne de son poste de secrétaire général, laissant ainsi les
conservateurs former un gouvernement. Le PS doit tout de méme organiser de nou-
velles élections primaires pour élire son nouveau secrétaire général. En mai 2017, trois
candidats se présentent dont Pédro Sanchez et Susana Diaz qui est contre toute alliance
avec Podemos. Pédro Sanchez remporte a nouveau 1’élection primaire. Il lui faudra ce-
pendant arriver en téte aux deux élections législatives suivantes (avril 2019 et novembre
2019) pour parvenir a entériner une alliance avec Podemos lui permettant de gouverner.

En France, depuis la victoire de Frangois Hollande, le parti conservateur Les Ré-
publicains (LR) représente la principale opposition. En 2016, il décide d’organiser des
primaires pour désigner leur candidat a la présidentielle de 2017. Sept candidats se
présentent, ils incarnent des positions politiques extrémement différentes a droite du
spectre politiqueﬂ Francois Fillon sort gagnant de cette primaire mais n’arrivera qu’en
troisieme position a 1’élection présidentielle derriere la candidate d’extréme droite Ma-
rine Le Pen et le candidat du nouveau parti libéral Emmanuel Macron. Lors de 1’élection
législative suivant 1’élection présidentielle, le parti du nouveau candidat La République
en Marche (LRM) s’installe a I’Assemblée avec une majorité confortable.

En conclusion, les résultats théoriques prédits par notre modéle ne semblent pas
invalidés par les faits politiques exprimés ci-dessus. Au contraire, il apparait que lors-
qu’un parti d’opposition organise des primaires programmatiques, comme ce fut le cas
pour les partis socialistes grec et espagnol et le parti conservateur frangais, il n’arrive
pas a dégager un positionnement lui permettant de remporter 1’élection. De plus, on

remarque que leur défaite est souvent en faveur d’un nouveau parti.

8. Cf. https : //www.publico.pt/2014/06/01/portugal/noticia/costa-e-seguro-enfrentamse-ha-30-
anos-mas-desta-vez-e-a-serio-1638044

9. Cf. https : // www.leparisien.fr/faits-divers/l-essentiel-de-leur-programme-au-crible-19-11-2016-
6346767.php
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Conclusion

- 149/[195]-






f

A,

UNIVERSITE PARIS II
NTH N 5 S A

Lefebvre Marie-Noélle | Thése de doctorat | Décembre 2020

Perspectives futures

En guise de conclusion, je souhaite exposer mes perspectives de recherche. En effet,
la rédaction de ce manuscrit ne constitue en rien une fin en soi, il s’agit plutét d'une
étape.

Dans le cadre de notre projet de recherche visant a évaluer les réponses compor-
tementales des ménages a la fiscalité des revenus du capital, il reste de nombreuses
pistes a étudier. Pour répondre au besoin du comité d’évaluation des réformes sur le
capital nous allons a présent nous pencher sur la mise en place du prélevement forfai-
taire unique (PFU). Grace aux données fiscales de I’année 2018 disponibles sur le CASD
depuis quelques semaines nous allons pouvoir dans un premier temps examiner les
premieéres réponses des contribuables et les comparer a leurs réponses a la suppres-
sion du préléevement forfaitaire libératoire (PFL). Cependant, il nous faudra attendre les
données de 2019 pour évaluer correctement ses effets, d"une part car les réponses com-
portementales peuvent prendre du temps, et d’autre part car I’année 2018 est une année
particuliere du fait de la mise en place du prélevement a la source. En effet, en raison
de I'année blanche »en 2018, les incitations a la re-dénomination des dividendes ont été
réduites et I'analyse sur 2018 ne permettra donc pas de conclure en ce qui concerne
I"'ampleur de ces effets.

Je souhaite également étudier les réponses comportementales a la fois a la suppres-
sion du PFL et a la mise en place du PFU relatives au plus-values mobilieres. Jusqu'en
2011, les plus-values étaient soumises a 'impot sur le revenu lorsque que le montant
annuel des cessions n’excédait pas un certain seuil. L'évolution des seuils de cession
rend l'identification de réponses comportementale complexe. Les plus-values ont ce-
pendant toujours été imposées aux prélevements sociaux deés le premier euro de gain.
C’est pourquoi je pense qu’il me sera nécessaire de demander 'accés aux données des
contributions sociales sur les revenus du patrimoine et du capital pour mener a bien
cette étude.

Enfin, grace aux nombreuses rencontres que j’ai eu la chance de faire durant ce tra-
vail doctoral, d’autres collaborations sur divers sujets sont en cours de discussion, no-

tamment en économie politique.
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Introduction

A.1 Acces aux documents administratifs

A.1.1 Liste des documents non communicables

L’article L311-5 du CRPA définit les documents non communicables suivants: «/[...]

1. Les avis du Conseil d'Etat et des juridictions administratives, les documents de la Cour

des comptes mentionnés a l'article L. 141-3 du code des juridictions financiéres et les do-
cuments des chambres régionales des comptes mentionnés aux articles L. 241-1 et L. 241-4
du méme code, les documents élaborés ou détenus par I Autorité de la concurrence dans le
cadre de I'exercice de ses pouvoirs d’enquéte, d’instruction et de décision, les documents
élaborés ou détenus par la Haute Autorité pour la transparence de la vie publique dans le
cadre des missions prévues a l'article 20 de la loi n° 2013-907 du 11 octobre 2013 relative
a la transparence de la vie publique, les documents préalables a I'élaboration du rapport
d’accréditation des établissements de santé prévu a l'article L. 6113-6 du code de la santé
publique, les documents préalables a I’accréditation des personnels de santé prévue a I'ar-
ticle L. 1414-3-3 du code de la santé publique, les rapports d’audit des établissements de
santé mentionnés a l'article 40 de la loi n°® 2000-1257 du 23 décembre 2000 de finance-
ment de la sécurité sociale pour 2001 et les documents réalisés en exécution d'un contrat
de prestation de services exécuté pour le compte d'une ou de plusieurs personnes détermi-

nées;

Les autres documents administratifs dont la consultation ou la communication porterait
atteinte :

* Au secret des délibérations du Gouvernement et des autorités responsables relevant
du pouvoir exécutif;

* Au secret de la défense nationale;

¢ A la conduite de la politique extérieure de la France;

* Alasilreté de I’Etat, a la sécurité publique, a la sécurité des personnes ou a la sécurité
des systemes d’information des administrations;
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A la monnaie et au crédit public;

Au déroulement des procédures engagées devant les juridictions ou d’opérations pré-
liminaires a de telles procédures, sauf autorisation donnée par 'autorité compétente;

A la recherche et a la prévention, par les services compétents, d’infractions de toute
nature;
e Ou sous réserve de l'article L. 124-4 du code de I'environnement, aux autres secrets

protégés par la loi. »

A.1.2 Documents a caractére personnel

« Ne sont communicables qu’a I'intéressé les documents administratifs :

1. Dont la communication porterait atteinte a la protection de la vie privée, au secret médical
et au secret en matiére commerciale et industrielle, lequel comprend le secret des procédés,
des informations économiques et financieéres et des stratégies commerciales ou industrielles
et est apprécié en tenant compte, le cas échéant, du fait que la mission de service public
de 'administration mentionnée au premier alinéa de l'article L. 300-2 est soumise a la

concurrence,

2. Portant une appréciation ou un jugement de valeur sur une personne physique, nommeé-
ment désignée ou facilement identifiable;

3. Faisant apparaitre le comportement d"une personne, des lors que la divulgation de ce com-

portement pourrait lui porter préjudice. »
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B Analyse des réponses
comportementales a la taxation du

capital sur le revenu des ménages

B.1 Annexes théoriques

B.1.1 Propriétés générales

(oW
-

€

Soit Si(c,y1,y2) = —%,(c,y1,y2)/%(c,y1,y2) le taux marginal de substitution
entre le revenu avant impot i et le revenu apres imp6ts c. On définit maintenant par
% (-,y1,Y2) la réciproque de la fonction % (-,y1,y2), si bien que € (u, y1,y2) indique le
revenu apres impOts qui est nécessaire pour garantir a un contribuable un niveau d’uti-

lité u lorsque ses revenus du travail sont égaux a y; et ses revenus du capital a y».

D’un point de vue géométrique € (-,y1,y2) décrit les surfaces d’indifférences du
contribuable. La dérivée partielle de la fonction ¢ par rapport au revenu i est égale

aS' (¢ (u,y1,¥2),Y1,y2). La matrice hessienne des dérivées secondes est donc :

1 1 ¢l 1 2¢l
H_<5y1+5 St S +8%S] ) B.1)

Sy + 8t SE S, + 822

Cette matrice est symétrique. De plus, elle est définie positive dés que I'on accepte I'hy-

pothese que les surfaces d’indifférences doivent étre convexes.

ef . ) . . .
On note t; = 1 — 1; les taux marginaux de rétention. Les conditions du premier

Q.

ordre du programme du contribuable (1.1 s’écrivent :
Si(f1y1+tzyz+R,y1,yz):ti i=1,2

En différenciant ces conditions du premier ordre par rapport a vy, Y2, t1, t2 et R, on ob-
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tient :

dyl dt1 Scl
H - = — dt dt dR B.2
( dy» > < dby ) ( s? (y1 dt; +y2 dtz +dR) (B.2)

La matrice ‘H étant supposée définie positive, elle est alors inversible, et son inverse est

également symétrique et définie positive.

En cas de réponse compensée, on a dR = —y; dt; — y, dt; si bien que la matrice des

réponses compensées est 'inverse de la matrice hessienne :

Iy Iy
8(1 — Tl) 8(1 — Tz) . -1
ay5 dy5 =7

8(1 — Tl) 8(1 — Tz)

Cette matrice des réponses compensées est donc symétrique et définie positive. Aussi,

% W oo et i _ _ 9
a1—1) 91— 1) ¢ -n)  1-7)
Enfin on obtient a partir de que
I3 I3
ol-7) I(-n) |__1 S, +82 8 =85, =85S (B.3)
Y3 93 detH \ —82 -8182 S} +Sts!

l—71) I1-—1)

ot le déterminant de la matrice Hessienne est nécessairement positif.

L’équation (B.2) permet de retrouver les effets revenus en prenant dt; = dt; = 0. On

% Sl
gR — L. ¢
9Y2 S
oR
On retrouve enfin les réponses non compensées a partir de 1'équation (B.2) en pre-
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nant AR = 0. On aboutit alors a

Iy1 91 sy gl
Il—7) I(1—n) _ oyl oyt c¥1 ocy
%3 %2 Styi Sty
I(l—7) 9I(1—1)
Y] Y1 Y] dy1
Ao TR Ao TR
95 dy2 Y5 92

—-7) TMIR ai-n) TR

Ce qui aboutit a la relation de Slutsky reliant les réponses compensées aux réponses non

compensées.

B.1.2 Le signe des élasticités compensées croisées dans le modele a

deux périodes

On reprend ici le cadre du modéle a deux périodes ot1 les préférences entre la consom-
mation de premiére période notée dayjourd'hui, 1a consommation de seconde période no-
tée dpemain et les revenus du travail notés y; dont supposée additivement séparable et
données par

U (dAujourd'huiz dDemainr ]/1) =u (dAujourd'hui) - U(yl) + ,B u (dDemain)

avec u'(-),v'(+),v"(:), > 0 > u’(-). D’apres 1'équation (B.3), il suffit de connaitre le
signe de 8]}2 + 828! pour connaitre le signe des réponses compensées croisées. Dans ce
but, on re-exprime d’abord les préférences par rapport aux revenus du travail y;, aux
revenus du capital y, et aux revenus aprés impdts selon :

def
% o) L (n - 25 ) — o)+ pule-w)

On obtient donc :

/ / Y2
ey U0 (=)
S e,y 0) = — eV ) L)

Ue(c,y1,2) Bu'(c—y1)
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Slo— ! (y1 1+?)

n T B -y

et

/ / Y2
gl _Wile—w) V) (y1 1 +T>
RTICEE7Y pu'(c—w)

Pour connaitre le signe de cette dérivée, on utilise la condition du premier ordre 1 — 73 =

S1 qui assure que v'(y1) < (yl 1y_i ) des que 71 > 0. On a alors S} < 0, donc

Syl2 + 82861 < 0, et donc finalement a = ng > 0.

B.1.3 Dérivation de 1’équation (1.2)

On considére une population composée de N contribuables indexés i = 1,..., N.
On considére pour simplifier le cas o1 les revenus du capital sont taxés selon un taux
proportionnel 7, tandis que les revenus du travail sont taxés selon un bareme noté Ty (-).
On note y1 ;(T2) les revenus d’activité et y, ;(12) les revenus du capital du contribuable
i, revenus qui sont exprimés comme fonctions du taux de taxe 7,. Les recettes publiques

sont alors données par :
R =) Ti(y1i(12) + 2 )_12i(7)
i i

Un variation marginale du taux de taxe sur le capital induit donc une variation margi-

nale des recettes publiques égales a :

oR

A . _ 9Y2,i _ (o Y1,
0T - 12]/2,1 © Za 1 IZTl(yl,l) 8(1 _TZ)

\.\/_/ (. ~
Effets mécaniques  Réponses comportementales du capital ~ Réponses comportementales du travail
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En supposant que les élasticités a(ay !

5 © a(ayz -y sont homogenes dans la population
on aboutit a :
oR Zy _ _ T aln}/Zz Zy . a111]/1,1' Y. T (ylz) i
0m - 2 1 — D aln 1-— T2 - 2 aln(l — Tz) 1-1v
Effets mécaniques Reponses comportementales du capltal Réponses comportementales du travail
En notant Y7 = };y1; les revenus du travail agrégés,

def
= )i ( (yll) ]/11/Y1) la
moyenne des taux marginaux sur les revenus du travail ponderes par les revenus et
Y> = )iy i les revenus du capital agrégés, on obtient

R . Y T dln Yo v din Yi,i T v

aTz \E-/ 1-— T ah’l(l — Tz) 2 aln(l — Tz) 1-— T !

Effets mécaniques N ~~ 4 N —~ 4
Réponses comportementales du capital

Réponses comportementales du travail
Soit, en factorisant par les revenus du capital

R 1 T dln Yo T dln Yi,i T Yl Y
= — 5
872 ~~ 1— T all’l(l — Tz) 1-— T aln(l — Tz) T Yz
Effets mécaniques ~ ~ . \ ~ -
Réponses comportementales du capital

Réponses comportementales du travail

Le taux de taxe qui maximise les recettes publiques se caractérisent donc par I'égalité :

1= T dln Yo T Yl dln Yi,i
N 1-— T 8ln(1 — Tz) T Yz ah’l(l — Tz)

Ce qui aboutit a I'équation (1.2).
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B.2 Résultats complémentaires par la méthode des Doubles

Différences

B.2.1 Estimations sans variables de controles

Y15 Y2 Y2Div
Echantillon | Large Strict Large Strict Large Strict
€)) 2) ) (4) () (6)
B2008 0,028* 0, 030** -0,027 | —0,070** | 0,071*** 0,012
(0,011) (0,011) (0,041) (0,039) (0,050) (0,045)
B2009 0,029** | 0,032** —0,018 —0,065"* 0,069 0,009
(0,011) (0,011) (0,041) (0,039) (0,050) (0,045)
B2010 0,004 0,005 0,080* 0,065** 0,102 0,078
(0,011) (0,011) (0,041) (0,039) (0,050) (0,045)
B2o12 0,011 0,012 —0,409"** | —0,456*** | —0,440"** | —0,492***
(0,011) (0,011) (0,041) (0,039) (0,050) (0,045)
B2013 0,031*** | 0,035*** | —0,674*** | —0,771*** | —1,122*** | —1,276™**
(0,011) (0,011) (0,041) (0,039) (0,050) (0,045)
B2014 0,055*** | 0,057*** | —0,636"** | —0,721*** | —1,078*** | —1,222***
(0,011) (0,011) (0,041) (0,039) (0,050) (0,052)
B2015 0,056*** | 0,060*** | —0,619*** | —0,705*** | —1,131*** | —1,278***
(0,011) (0,011) (0,041) (0,039) (0,060) (0,045)
B2016 0,079*** | 0,082*** | —0,590"** | —0,673*** | —1,212*** | —1,366***
(0,011) (0,011) (0,041) (0,039) (0,050) (0,045)
B2017 0,005 | —0,008*** | —0,759*** | —0,862*** | —1,470"** | —1,654"**
(0,011) (0,011) (0,041) (0,039) (0,050) (0,045)
N 247122 | 207 576 247 122 207 576 247 122 207 576

TABLE B.1 — Résultats de l'estimation des coefficients By de l'équation (1.4), sans
contrdle, échantillon large (colonnes (1), (3) et (5)) et échantillon strict (colonnes (2),

(4) et (6)).
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B.2.2 Foyers percevant des revenus des capitaux qui ne sont pas uni-

quement composés de dividendes

Yadiv Y2 — Yadiv
Variables de controle Avec Sans Avec Sans
(1) (2) 3) 4)
B2008 —0, 066 0,063 —0,045 | —0,026
(0,054) (0,052) (0,051) (0,049)
B2009 —0,033 0,068 —0,006 | —0,049
(0,054) (0,052) (0,051) (0,049)
B2010 —0,028 0,104** 0,072 0,008
(0,054) (0,052) (0,051) (0,049)
B2012 —0,544*** | —0,433*** | —0,008 | 0,047
(0,053) (0,052) (0,050) (0,049)
B2013 —1,268*** | —1,165*** | 0,008 0,064
(0,053) (0,052) (0,050) (0,049)
B2014 —1,231*** | —1,088*** | —0,012 | 0,039
(0,053) (0,052) (0,050) (0,049)
B2015 —1,303*** | —1,129*** | 0,015 0,059
(0,053) (0,053) (0,051) (0,050)
Boo16 —1,431*** | —1,235*** | 0,009 0,044
(0,054) (0,053) (0,051) (0,050)
Baor7 —1,5847 | —1,4247% | 0,094 | 0, 142%™
(0,054) (0,053) (0,051) (0,050)
N 216 257

TABLE B.2 — Résultats de l'estimation des coefficients By de 1’équation avec
contrdles sur 1’échantillon des foyers percevant des revenus du capital qui ne sont pas
uniquement composés de dividendes, échantillon large (colonnes (1), (3) et (5)) et échan-
tillon strict (colonnes (2), (4) et (6)). Ces résultats sont illustrés dans la Figure
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B.3 Equations de premiéres étapes pour la méthode des

variables instrumentales

1—7!
i,t+1
In (—1_11

)

z t+1

1— #
1n i,t+1
17T%

1-7, 1-7; 1-7
11’1 ( i, tl+1 ) 111 ( i t2+1 > ( l,t;l
1- Tit 1- Tiy 1- T
(1) et (3) Base 0.480*** —0.027*** 0.210%** 0. 452***
(0.000) (0.000) (0.001) (0.000)
F-test 37 946 246 781
(2) Sans effets croisés 0.466"** ) %) 0.470***
(0.001) (0.000)
F-test 39 443 252 859

TABLE B.3 — Equations de premiéres étapes associées aux résultats du tableau m
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C Réponses de l'investissement
immobilier a la fiscalité du capital

mobilier

C.1 Résultats

C.1.1 Mise au baréeme des dividendes

ZImmoHRP Zimmo
Large Strict Large Strict
1) (2) 3) (4)
B2oos | 0,026 0,004 0,002 —0,010
(0,016) (0,016) (0,010) (0,010)
B2ooo | —0,009 | —0,021 | 0,003 —0, 005
(0,016) (0,016) (0,010) (0,010)
B2o10 | 0,004 —0,003 | 0,003 0,002
(0,016) (0,016) (0,010) (0,010)
B2o12 | 0,017 0,014 0,002 0,004
(0,016) (0,016) (0,010) (0,010)
B2o13 | 0,024 0, 027* 0,003 0,007
(0,016) (0,016) (0,010) (0,010)
B2014 | 0,033** | 0,031** | 0,011 0,013
(0,016) (0,016) (0,010) (0,010)
B2o15 | 0,042*** | 0,045*** | 0,020** | 0,022**
(0,016) (0,016) (0,010) (0,010)
B2o16 | 0,035** | 0,040** | 0,018" | 0,023"*
(0,016) (0,016) (0,010) (0,010)
B2017 | 0,044*** | 0,052*** | 0,028"** | 0,034"**
(0,015) (0,016) (0,010) (0,010)
N 176 535 | 146 673 | 196 047 | 162873

TABLE C.1 — Mise au bareme des dividendes : Résultats de 'estimation des coefficients
Bx de I'équation (2.2) sur I'immobilier avec et sans résidence principale, pour le groupe
de controle large et le groupe de controdle strict
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C.1.2 Mise au baréeme des intéréts

ZImmoHRP Z1mmo
Large Strict Large Strict
(1) (2) 3) (4)
B2oos | 0,020%* 0,018 0,003 0,010
(0,010) (0,017) (0,006) (0,011)
B2ooo | 0,014 0,023 0,004 0,010
(0,010) (0,017) (0,006) (0,011)
B2o10 | 0,011 0,007 0,006 0,007
(0,010) (0,017) (0,006) (0,011)
2012 / / / ,
B 0,018* | 0,035** | 0,015** | 0,029***
(0,010) (0,017) (0,006) (0,011)
B2o13 | 0,027*** | 0,045** | 0,023*** | 0,045***
(0,010) (0,017) (0,006) (0,011)
B2014 | 0,030"** | 0,062*** | 0,027*** | 0,050***
(0,010) (0,017) (0,006) (0,011)
Boo15 | 0,034*** | 0,051*** | 0,027*** | 0,050***
(0,010) (0,017) (0,006) (0,011)
2016 ’ ’ ’ ’
B 0,041*** | 0,050*** | 0,031*** | 0,048"**
(0,010) (0,017) (0,006) (0,011)
B2017 | 0,040"** | 0,051*** | 0,033*** | 0,059***
(0,010) (0,017) (0,006) (0,011)
N 1762535 | 151200 | 196 047 | 167 166

TABLE C.2 — Mise au baréme des intéréts : Résultats de 'estimation des coefficients By
de l'équation (2.2) sur le patrimoine immobilier avec ou sans résidence principale, pour
le groupe de controle large et le groupe de controle strict
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C.2 Substitution du capital immobilier au capital mobi-

lier?

C.2.1 Actions conventionnelles

Large Strict
Avec Sans Avec Sans
(1) ) 3) 4)
Booos | —0,054* | —0,119*** | —0,076** | —0, 142***
(0,030) (0,029) (0,031) (0,028)
Boooo | —0,017 —0,053* —0,026 —0,064**
(0,030) (0,029) (0,031) (0,028)
B2010 0,006 —0,024 0,009 —0,031
(0,030) (0,029) (0,031) (0,028)
Boo12 | 0,072** 0,101*** 0,074** 0,105***
(0,030) (0,029) (0,030) (0,028)
Boo13 | 0,072 0,088*** 0,072** 0,091***
(0,029) (0,029) (0,029) (0,028)
Boo1a | 0,052* 0,088*** 0, 059** 0, 098***
(0,029) (0,029) (0,030) (0,028)
Boo15 | 0,085°** | 0,123*** 0,083*** 0, 130***
(0,029) (0,029) (0,029) (0,028)
Boo1 | 0,113%** | 0,143*** 0,113*** 0,151***
(0,029) (0,029) (0,029) (0,028)
Boo17 | 0,140 | 0,184*** 0, 149*** 0,195***
(0,029) (0,029) (0,029) (0,028)
N 169 893 169 893 140 832 140 832

TABLE C.3 — Mise au bareme des dividendes : Résultats de 'estimation des coefficients
Bi sur les actions conventionnelles avec les groupes de controle large et strict
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C.2.2 Actifs mobiliers

TABLE C.4 — Mise au baréme des intéréts : Résultats de 'estimation des coefficients By

Large Strict
Avec Sans Avec Sans
1) (2) 3) 4)
B2oos | 0,018*** | 0,012* —0,018 | —0,037***
(0,006) (0,007) (0,011) (0,011)
B2009 | 0,038*** | 0,036"** 0,020* 0,014
(0,006) (0,007) (0,011) (0,011)
B2o10 | 0,0197** | 0,018 0,018* 0,012
(0,006) (0,007) (0,011) (0,011)
B2o12 | 0,010 0,011* 0,003 0,005
(0,006) (0,007) (0,011) (0,011)
B2013 | 0,010 0,012* —0,011 —0,007
(0,006) (0,007) (0,011) (0,011)
B2o1a | 0,019*** | 0,021*** | —0,001 0,003
(0,006) (0,007) (0,011) (0,011)
B2o15 | 0,018*** | 0,020*** | —0,017 —0,012
(0,006) (0,007) (0,011) (0,011)
B2o16 | 0,020°** | 0,022*** |  —0,009 —0,004
(0,006) (0,007) (0,011) (0,011)
B2o17 | 0,013** | 0,015** | —0,033*** | —0,027**
(0,006) (0,007) (0,011) (0,011)
N 199 080 | 199 080 169 389 169 389

sur l'actif mobilier avec les groupes de controle larges et stricts
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Large Strict
Avec Sans Avec Sans
(1) (2) 3) (4)
Booos | 0.11528 | —0.14813 | 0,086** 0,076**
(0.02086) (0.03183) (0,011) (0,011)
B2ooo | 0.12245 | —0.11932 | 0,120*** 0,116***
(0.02085) (0.03183) (0,011) (0,011)
Boo1o | 0.04843 | —0.04668 0,006 —0,004
(0.02084) (0.03183) (0,011) (0,011)
Bao12 | —0.02312 | 0.07134 | —0,054 —0,048
(0.02085) (0.03183) (0,011) (0,011)
Boo13 | —0.07488 | 0.07546 | —0,139*** | —0, 132***
(0.02085) (0.03183) (0,011) (0,011)
Boo14 | —0.05453 | 0.09204 | —0,142*** | —0,135***
(0.02085) (0.03183) (0,011) (0,011)
Boo15 | —0.10091 | 0.09093 | —0,231%** | —0,221***
(0.02085) (0.03183) (0,011) (0,011)
B2o16 | —0.10966 | 0.08880 | —0,240*** | —0,233***
(0.02084) (0.03183) (0,011) (0,011)
Boo17 | —0.14949 | 0.10789 | —0,218*** | —0,208***
(0.02084) (0.03183) (0,011) (0,011)
N 187 2455 | 187 245 160 020 160 020

TABLE C.5 — Mise au baréme des intéréts : Résultats de 1’estimation des coefficients
Brsur l'actif liquide avec les groupes de controle larges et stricts

-177/{195)-



-178/[195]-



fi

N
AL,

UNIVERSITE PARIS II
H N 5 S A

Lefebvre Marie-Noélle | Thése de doctorat | Décembre 2020

D Primaires électorales : La fin du
bipartisme dans les pays européens?

D.1 Modele théorique

D.1.1 Preuve Lemme 1

Démonstration. Ona x1 < x2 < ... < x, a I’équilibre par hypothese.
Rappelons que chaque électeur vote pour le candidat dont la position est la plus

proche de sa position idéologique.

Cas 1. On s’intéresse d’abord au cas i = 1

On remarque tout d’abord qu’au plus deux candidats, le candidat 1 inclus, choi-
sissent la position x;. En effet, dans le cas contraire , c’est a dire x; ~ xp >~ x; , k > 2,
alors v = 0. Le seul électeur qui est susceptible de voter pour le candidat 2 est alors

I"électeur positionné en x;, et il vote pour celui-ci avec une probabilité < %

Supposons que x; =~ x,. Les électeurs positionnés a gauche du candidat i = 1 votent
nécessairement pour ce dernier (aucun ne dispose d"une offre politique alternative plus
proche de sa position en tant qu’électeur).L'électeur positionné en x; =~ x; vote avec la

méme probabilité 5 pour le candidat 1 ou le candidat 2. On a donc

X1+ X2
2

X1
Vlz/ dx:x1:
0

Si x1 < xp, les électeurs positionnés sur le segment [x1, xlzﬂ] s’ajoutent aux précé-

dents, et ’électeur positionné en *17*2 vote avec la méme probabilité 3 pour le candidat
1 ou le candidat 2. On a donc

X1 +xp
2 X1 + X2

Vl:/o dx >
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Cas 2. On examine a présentle casi € {2,...,.n — 1}

On remarque en premier lieu que 1’on ne peut avoir x;_; >~ x;1, car on aurait x; 1 ~
x; ~ xjy1, et donc v; = 0. On a donc nécessairement x; 1 < x;1. Pour les mémes
raisons, au plus deux candidats, le candidat i inclus, choisissent la position x;, et ce ne
peut étre, le cas échéant, que les candidats i et i 4+ 1 ou i et les candidats i — 1.

Sixj1 >~ x; < xj41 les électeurs qui votent pour i sont : avec probabilité 1, les

électeurs positionnés sur le segment ]x;, x; + “*5—[; avec probabilité 3, I'électeur posi-

tionné en x; et l'électeur positionné en x; + “*,—. On a donc

X+ z+1 Xi
V= / dy — Xit1 — X Xjip1 — Xj—1
2 2

Six;_1 < x; < xj11,les électeurs qui votent pour i sont : avec probabilité 1, les élec-

teurs positionnés sur le segment |x; — Z—5=1, x; + *L—"[; avec probabilité , I'électeur

LR 2 Xi—Xi_ Z LR £ X
positionné en x; — “—=1 et I'électeur positionné en x; + “5—. On a donc

1+1 Xi

xit+ P
_ Xip1 — Xi1
Vi [T, dx= TR

Sixj_q < x; =~ x;41, les électeurs qui votent pour i sont : avec probabilité 1, les

électeurs positionnés sur le segment |x; — =L, x;[; avec probabilité % , 'électeur po-

“ . L , g P X;—X;_
sitionné x; en et I"électeur positionné en x; — —= . On a donc
i i 2
Vi = Xi A= Xi —Xi-1 _ Xit1 — Xi1
X‘—'l i—1 2 2
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Cas 3. On examine, enfin, le cas i = n.
On remarque comme ci-dessus qu’au plus deux candidats, le candidat n inclus, choi-

sissent la position x,. Et que dans ce cas on a nécessairement x, ~ x,,_1 .

Supposons x, =~ x,_1 . Les électeurs positionnés a droite du candidat n votent né-
cessairement pour ce dernier. L'électeur positionné entre x, et x,_; vote avec méme

probabilité % pour le candidat 7 ou le candidat # — 1. On a donc

Xny, + Xn

1
Vn:/);ndx:l_xn:l_ 2

Si, enfin, x,,_1 < xy, les électeurs positionnés sur le segment | x;, — %, xy,] s’ajoutent

aux précédents, et 1'électeur positionné en x, — =1 vote avec probabilité J pour le

candidat 7 ou pour le candidat 7 — 1. On a donc

1 _
Vn=/ . dx:l_xn+M:1_w
Xy — ="t 2 2

n
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D.1.2 Preuve Lemme 2

Démonstration. Gardons a 1'esprit que, pour choisir sa position, le parti d’opposition
doit tenir compte de trois cas : N peut se positionner a gauche de x;, entre x; et xg, ou

a droite de xg.

Casl. xy <xp <xg = VW=V, VL=V, Vg =V3
D’apreés le lemme [I{le nouvel entrant ne se présentera pas si pour tout xy

1 1 1
xN + E(xL —xn) < Max{i(xR —xn); (1 —xR) + E(XR —x1)}

Puisque nous ne savons pas si V}, est plus grand que Vg, nous devons considérer les

deux possibilités :

1
VW<V, <= an < E(XR — xL) (D.1)
et
VN < VR <= xny <2—xr—2xL (D.2)

Considérons dans un premier temps le cas Quand xx augmente, la position du
candidat N se rapproche de x; jusqu’a ce que xy tende vers xr. Par conséquence en
remplacant xy par x; la condition [D.T]est satisfaite pour tout xy si et seulement si

1
xp < gx R (D.3)
Considérons maintenant le cas En procédant de la méme fagon, on montre que

la condition [D.2]est satisfaite pour tout xy si et seulement si

Z—XR

. (D.4)

xp <

Dans la mesure ot xg < 1, I'expression [D.4]implique 1'expression [D.4,
En conclusion, le nouvel entrant ne choisira jamais une position a droite de L si et

seulement si :
2—x R

. (D.5)

xp <
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Cas2. xp <xn<xg = VL=V, VU=V, Vg =V3
Supposons maintenant que le nouvel entrant cherche a se positionner entre les deux
premiers candidats. D’apres le lemme 1|les deux conditions suffisantes pour qu’il ne se
présente pas sont
XN > XR — 2xL, (D.6)

et
XN <2 —2xRr+xp (D.7)

Compte tenu de la position N, les conditions [D.6|et[D.7|sont satisfaites pour tout xx
si

XR —2xp < XNy < 2 —2xR + X1, (D.8)

N ne peut donc jamais se positionner entre les deux premiers candidats et gagner
I"élection si

2
xXp > xR—§ (D.9)

Cas3. xp <axp<axy = Vi =V,Vg =V, Vy=V3
Considérons le dernier cas dans lequel N cherche a se positionner a droite de R
Les conditions suffisantes pour que N ne se présente pas sont

XN > 2 —xp —2xR (D.10)
ou
XN > W%"R (D.11)
Dans ce cas, on remarque que
xXp+2—xg

XN > 2— X1 —2XR = XN > 5

L’expression |D.11|est donc redondante.
xn augmente lorsqu’il se rapproche de xg. Par conséquent, le nouvel entrant ne se
présente pas tant que
xp > 2 —3xgR (D.12)

Les conditions [D.5] [D.9] et [D.12] sont ensemble nécessaires et suffisantes pour que
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la position choisie par le candidat L empéche un nouveau candidat de rentrer en lice.
Cependant, une position empéchant un nouveau candidat de gagner ne garantit pas
forcément la victoire au parti d’opposition.

Pour s’assurer la victoire, apres avoir exclu les positions permettant a N de rentrer
et d’avoir une probabilité non nulle de gagner, L doit se concentrer sur les positions lui

permettant d’éliminer les chances de victoire de R.

Vi >Vg < x1; >1—1xp (D.13)

]

D.1.3 Preuve Lemme 3

Démonstration. On étudie la configuration d’équilibre dans laquelle il y a partage égal
des voix entre les n candidats, c’est-a-dire V; = %x R pour touti =1, ..., n, dans le cas ot

n est pair.

On remarque tout d’abord que I'on ne peut avoir x; < x; a I’équilibre. En effet, si
x1 < x2,le candidat 1 augmente ses votes, toutes choses égales par ailleurs, en opérant
un glissement Ax < xp — x1 vers la droite le maintenant a la gauche du candidat 2 (il
augmente ainsi son électorat « captif », situé sur sa gauche, de Ax, et réduit son électorat
de droite de %Ax, soit une augmentation nette de %Ax )- On a donc nécessairement
X1 ~ xo al’équilibre , c’est-a-dire que les deux candidats les plus a gauche forment une
paire sur cette position.

La premiére relation d’équilibre du Lemme 1, combinée a ’hypothése de partage

égal des voix, implique par ailleurs V; = *17*2 = 1xp . Ona donc

X1 ™~ Xp ™~ —XR

La relation de récurrence du Lemme 1| V; = % pour touti € {2,..,.n — 1},

combinée a 'hypothese de partage égal des voix implique x;11 — xx_1 = %xR pour
touti € {2,...,n — 1}. En particulier, x3 et x4 sont placés a méme distance %xR a droite

de la position d’extréme gauche x; ~ xp ~ %xR. En d’autres termes, les candidats
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3

3 et 4 forment eux aussi une paire sur la position x3 ~ x4 ~ sxg . La relation de

récurrence permet d’étendre cette propriété de proche en proche a tous les candidats,

2i—1

soit X2i—1 = Xoi = =,

xg pour touti € {1,5}.

On a montré a ce stade que les candidats se regroupent par paires sur des positions
également réparties sur l'intervalle [0, xg[. Deux positions contigiies sont séparées par
la distance %xR. La position la plus a gauche est %xR.

Reste a montrer qu’il s’agit bien d'un équilibre. On rappelle que, par construction
du jeu de concurrence électorale, i < j implique x; < x;. Appliquée aux positions pré-
cédentes, cette condition implique que les déviations de Nash accessibles aux candidats
de gauche (resp. droite) des paires ,x; >~ x ,x3 >~ x4 ...,X,_1 = X, C'est-a-dire aux candi-
dats de rang impairi € {1,3,...,n — 1} (resp. pairi € {2,4,...,n} ), sont des glissements
de position Ax € [0, %xR] vers la gauche (resp. vers la droite).

Pour les deux candidats situés aux deux extrémes de l'intervalle politique, c’est-a-
dire les candidats 1 a gauche et n a droite, on vérifie facilement que ces déviations en-
trainent un transfert de voix vers leur concurrent dans la paire (c’est-a-dire du candidat
1 vers le candidat 2, et du candidat # vers le candidat n — 1), égal a %. Leurs électorats

respectifs se trouvent donc réduits de %.

Pour les candidats intermédiaires, correspondants aux indices 2 a n — 1, on vérifie
de méme que la déviation d'un candidat entraine aussi un transfert de voix % de son
électorat vers celui de son concurrent dans la paire, mais lui permet également de capter
une quantité % de voix de son concurrent dans la paire contigué, de sorte que son total
de voix reste inchangé.

O

D.1.4 Preuve Lemme 4

Démonstration. On montre qu’il n’y a pas d’équilibre avec partage égal des voix si n est
impair, supérieur ou égal a 3.

Le raisonnement conduit ci-dessus, dans la démonstration du Lemme 3} s’applique
a I'identique aux n — 1 candidats les plus a gauche : ceux-ci se répartissent par paires

- c 2 1 - N . -~
sur les positions situées entre ; xg pour la position la plus a gauche (paire x; ~ x3)
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et ”T_sz pour la position la plus a droite (paire x,_» ~ x,_1) . La troisieme relation
d’équilibre du Lemme 1} appliquée a l'intervalle [0, xg[ , et I'hypothese de partage égal
des voix, impliquent alors : V;, = xg — x, + %(xn — uxR) On en déduit x,, = xg , ce qui
est contradictoire, l'intervalle des positions accessibles au candidat n étant [—xR, XR|

]

D.1.5 Preuve Lemme 5

Démonstration. On note f la fonction de densité de probabilité de xg sur [ 1]. On a par
hypothese f(xr) = 1 = = 2 pour tout xg € [3,1].

Dans ce qui suit, 7 est un nombre pair fixe > 2. Et 'on pose Q% (n) = Q7 et D;(n) =
D; pour alléger les notations.

On note Q.Z I’adhérence de Q-Z Comme conséquence du Lemme le parti Z €
{L, R, N} a une probabilité non nulle d’étre élu si et seulement si xg € U: 2 1QZ

Comme conséquence de la Proposition [3] pour une position du parti de droite xg
donnée, la probabilité du choix de position x; = 2 Z—lxr du parti de gauche a l'issue
de la primaire est égale a % Le tirage aléatoire de xyr et la victoire de la i-éme paire
a l'élection primaire étant des événements indépendants, la probabilité (densité) de
(xr,x1) € [3,1] x D; est donc 2 f(xg) .

On note pz(n) la probabilité d’élection du parti Z. Comme conséquence de ce qui
précede: p,(n) = Y2, faz 2 f(xg)dxg .

Un calcul simple implique alors : pz(n) = Y2 | fa? dxg.

On pose )\(Q_IZ) = fQ—IZ dxg . /\(Q_IZ) est la mesure de Lebesgue de I'ensemble Q_IZ .
Elle s’interprete simplement, comme la somme des longueurs des intervalles dont la
réunion forme Q7. On remarque que A(Q%) = A(Q¥).

Enfin, les ensembles Qiz, Z € {L,R, N}, étant deux a deux disjoints quel que soit i,

ona:

= 3 D@D +A@0 +A@) = LAQFUQFUEP)

i=1

pr(n) + pr(n) + pn(n

3|b-l>

Par ailleurs, QL U QR U QN = [, 1] par construction.
On en déduit :pp(n) + pr(n) + pn(n) = 1.
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Résumé :

La premiére partie de cette thése regroupe deux essais en économie publique. Elle pro-
pose une évaluation empirique des réformes de la fiscalité des revenus du capital mise
en ceuvre en 2013 en France. Le premier papier cherche a quantifier les réponses com-
portementales des revenus d’activité et du capital des ménages a ces réformes. Il est
montré que les revenus du capital sont tres sensibles a leur propre taux marginal d’im-
position contrairement aux revenus d’activité. L'existence de comportements de redé-
nomination des revenus du capital en revenus du travail en France est invalidée. Le
second papier étudie les réponses du patrimoine des ménages. Il identifie des effets
croisés de la fiscalité des revenus du capital mobilier sur le capital immobilier des mé-
nages. La seconde partie est constituée d’un essai en économie politique. Elle propose
un modele théorique qui montre I’existence d’un effet causal de la mise en place de

primaires électorales sur la l’affaiblissement des systéemes bipartites européens.

Mots clés : Evaluation des politiques publiques, fiscalité du capital, analyse économique des

élections, élections primaires

Title and Abstract : Essays in Public Economics and Political Economy

The first part of this dissertation contains two essays in public economics. It proposes an
empirical evaluation of the capital income tax reforms implemented in 2013 in France.
The first paper aims to quantify the behavioural responses of capital and labour hou-
seholds’ incomes to these reforms. The results suggest a very high sensitivity of capital
incomes to its own tax rate, in contrast to labour incomes. The existence of income shif-
ting responses between capital income and labour income in France is invalidated. The
second paper focuses on the responses of household wealth. It identifies cross effects of
the taxation of capital income on the real estate assets of households. The second part
is constituted of an essay in political economy. It relies on a theoretical model to high-
light the causal effect of electoral primaries on the weakening of European two-party
systems.

Keywords : Public policy evaluation, capital taxation, public choice, primaries elections
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