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Inégalités de revenus et de
patrimoine:
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Ces propos n’engagent que lI'auteur. lls ne refletent pas nécessairement la position de la Banque de France ou de
I’Eurosystéme.



Les inégalités, une problématique récurrente et d’intérét majeur
pour la sociéteé

“The ownership of personal or material productive capacity is based upon a complex mixture of inheritance, luck and
effort, probably in that order of relative importance”
Frank Knight, The Ethics of Competition, 1935

A D’un point de vue économique: il n’y a pas de niveau « optimal » d’inégalité
(dUne question de justice sociale: quel niveau d’inégalité une société est préte a accepter?
Quelles politiques de redistribution?

dMais les inégalités ont bien sir un impact sur le fonctionnement de I’économie:

- Comportements de consommation, d’endettement, de choix de portefeuille des
meénages

- Effets non homogenes de certaines politiques publiques selon le niveau et la
composition des patrimoines des ménages (exemple: la politique monétaire)

- Opportunités: tous les individus peuvent-ils avoir les mémes espoirs,
indépendamment de leurs origines sociales, tous les « talents » ont-ils 'opportunité de
s'exprimer? (role de I'’éducation, mobilité sociale)




Une question d’intérét pour les banques centrales, et la Banque de
France en particulier

dTransmission de la politique monétaire

- Les décisions de politiques monétaires (taux d’intérét, politiqgues monétaires non
conventionnelles de rachats d’actifs) se répercutent-elles de maniere homogenes a tous les
meénages?

—>Ro0le de la composition des patrimoines (actifs immobiliers, livrets d’épargne, actions, etc.),
contraintes de liquidité (niveau de revenu et de patrimoine), endettement

—>Au sein de |'Eurosysteme: différences entre pays?
dStabilité financiére: concentration de I'endettement sur certaines sous-populations?
Inclusion bancaire, surendettement

Education financiere



Patrimoine et revenus

Marché du Patr|m0|r.|e des ménages
travail (richesse)
Biens immobiliers, actifs [
financiers, entreprises :
[
[

[
Stoch, (ré)-
inve#issement

Accumulation
de I'épargne

Revenus Heritage
(actifs immobiliers, financiers,

(du travail, des capitaux)
entreprises)



Plan de cette présentation

Les défis de la mesure des inégalités

] Résultats empiriques: revenu, patrimoine et
endettement

JQuelques faits stylisés « robustes » au cours du temps
et entre pays

dDeux exemples de questions d'actualite traitees
dans les banques centrales : inflation et inégalites,
endettement des ménages

JLa mobilité sociale et le role de I'éducation

F. Savignac (2024)



Les défis de la mesure des inégalités...
et quelques
faits empiriques « indiscutables »



Principaux concepts mobilisés dans cette présentation

JInégalités de patrimoine (ou de richesse)
- Ménages propriétaires de biens immobiliers ou non;

- Composition du patrimoine financier (livrets, assurances-vie,
actions, etc.);

- Patrimoine professionnel (indépendants, propriétaires
d’entreprise)

- Patrimoine net: ensemble des actifs diminués de I'ensemble
des dettes du ménages

(Les inégalités de revenus
- Revenus du travail (salaires, pensions de retraite)

- Revenus des capitaux: revenus des actifs immobiliers
(loyers percus), financiers , biens professionnels et
entreprises que détiennent certains ménages



Les défis de la mesure des inégalités (de patrimoine) — et les débats
d’experts...

gommgnt dis;)oser d’informations détaillées, et représentatives sur la composition et le niveau de patrimoine
es ménages?

1. Données administratives détaillées sur 'ensemble de la population (pays nordiques)

=> Mais certains revenus sont non observés ou imparfaitement: revenus non taxables, évasion fiscale, question
des revenus des entreprises détenues

2. Réaliser des enquétes

:>(EFn0éIL)Jéte Patrimoine et Histoire de Vie (Insee), Household Finance and Consumption Survey (Eurosysteme), SCF
ed)...

= Difficulté particuliere: interroger suffisamment de ménages tres « riches » pour tenir compte de la
concentration des patrimoines

Certains tra)vaux: compléter les informations recueillies par des informations externes (par exemple classement
« FORBES »

3. Décomposer les agrégats de comptabilité nationale (comptes nationaux distributionnels) en tenant compte de
clé de répartition externe (sources fiscales sur les revenus, enquétes, classements « FORBES »)

F. Savignac (2024) 8



AFait stylisé 1

Depuis 30 ans, hausse des inégalités dans la
plupart des pays développés, mais relative
stabilité en France



Hausse des inégalités de patrimoine aux Etats-Unis depuis 30 ans

Part du patrimoine des ménages détenu par les 50% des ménages
modestes, les 40% suivants, les 9% suivants, et le Top 1%

0.45

Ce graphique: différentes
0.4 sources/méthodes (Fed)

Au-dela des débats académiques
sur la mesure, un constat
partagé:
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Source: Federal Reserve Board, Survey of Consumer Finances. F. Savignac (2024) 10

Lien: https://www.federalreserve.gov/econres/notes/feds-notes/wealth-and-income-concentration-in-the-scf-20200928.htm



https://www.federalreserve.gov/econres/notes/feds-notes/wealth-and-income-concentration-in-the-scf-20200928.htm

Depuis 1960, des inégalités de patrimoine plus fortes aux Etats-Unis qu’en
France ou au Royaume-Uni

Concentration de richesse: France, US, UK 1900-2014 (wealth shares, %)
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Source : Garbinti, Goupille-Lebret, Piketty (2016)



50%

Inégalités de revenus: France versus Etats-Unis
revenu avant impot (pre-tax income) et apres redistribution (disposable income)

Part du revenu du Top 10 % dans le revenu national : France et US, 1990-2015
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également plus fortes aux
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Source : Bozio, Garbinti, Goupille-Lebret, Guillot, Piketty (2018)

Definition: pretax income: tous les
revenus des ménages (travail, capitaux) y
compris les revenus de remplacement
(retraite, chomage)

2015



Prépondérance des revenus du travail pour la majorité de la population et poids des revenus

des capitaux pour les hauts revenus
Composition des revenus par niveau de revenu- France (2012)

Source: B. Garbinti,
J.  Goupille-Lebret
and T. Piketty
(2017) - Inequality
Dynamics in France,
1900-2014:
Evidence from
Distributional
National Accounts-
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Par rapport a 1970, diminution de la part des revenus des indépendants

Composition des revenus par niveau de revenu, France 1970
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AFait stylisé 2

Les inégalités de patrimoine sont plus fortes que
les inégalités de revenu du travail

F. Savignac (2024) 15
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France: Revenu versus Patrimoine
Part des 10% des ménages les plus riches
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Equal-split-adults series (income and wealth of married couples divided by two). Source:
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F. Savignac (2024) (2018)

Le patrimoine
(wealth) et ses
revenus (capital
income) sont
beaucoup plus
concentrés que
les revenus du
travail (labour
income).
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JFait stylisé 3

La composition des patrimoines des ménages
varie :

- avec le niveau de richesse

-d’un pays a lautre (disparité des taux de
propriétaires)



Diversité de la composition des patrimoines par niveau de richesse
en France, Allemagne et Italie

Part des principaux actifs et de 'endettement (%) dans le total des actifs des ménages, par décile de patrimoine
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La diversité de la
composition des
patrimoines
s’accroit avec le
niveau de richesse

L'immobilier joue
un role
prépondérant

des le 4eme décile
en ltalie,

a partir de la
médiane en France
a partir du 6eme
décile en Allemagne

Note: pour des raisons de représentation graphique les pourcentages d’endettement des 1¢"

déciles en Allemagne et en Italie sont tronqués.

Source:'Houséehold’Finance and Consumption Survey- Eurosystéeme-vague 3 (donnéés

harmonisées. pour FR: Enauéte HVP (Insee))



Sans oublier, le réle des habitudes culturelles, préférences et

Marché du
travail

Accumulation
de I’épargne

Revenus
(du travail, des capitaux)

contextes institutionnels

Patrimoine des ménages
(richesse)
Biens immobiliers, actifs
financiers, entreprises

-

Stock, (ré)-
investissement

Héritage
(actifs immobiliers, financiers,
entreprises)
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Des questions d’actualite pour les
Banques Centrales



Exposition hétérogene des ménages a |'inflation

] Des structures de consommation différentes selon le revenu...
Allemagne, France, Espagne et Italie
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Source: Montorneés et Gautier (a paraitre), données HBS (Eurostat)

—> Poids prépondérant
des dépenses liées
au logement
(énergie) et a
I'alimentation pour
le premier quintile

— Ces dépenses
diminuent avec le
revenu
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Exposition hétérogene des ménages a l'inflation
... induisent des différences d’exposition a I'inflation

Inflation par quintile de revenu en France

/T

Inflation selon le lieu de résidence en France
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Source: Montorneés et Gautier (a paraitre)

F. Savignac (2024)
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Immobilier et endettement des ménages: au-dela des
agrégats macroéconomiques

Pourcentage de ménages en endettés, en France, Allemagne, Espagne et Italie

Tous type de dettes Endettement immobilier
60 40
50
30
40
30 20
. .
10
0 0
France  Allemagne Espagne Italie France Allemagne  Espagne Iltalie
2010 ®2014 ®201/ ®2021 W2010 W2014 W2017 W2021

Source : Savignac et al. (a paraitre, données HFCS)

F. Savignac (2024) 23



Immobilier et endettement des ménages

’ [ ’ .
Pourcentage de ménages en endettés par niveau Montant médian d’endettement par niveau de
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F. Savignac (2024) 24



Mobilité sociale, opportunités et role
de I'éducation



Aux Etats-Unis: rang moyen des enfants dans I’échelle des revenus,
en fonction du rang de leurs parents

(cohortes nées en 1971-1974; 1975-1978, 1979-1982) i )
—> Une relation quasi-

linéaire entre la position
58 sociale des parents et
S _ | celles de leurs enfants a
z 174 Slone = 0,256 ’age adulte (ici 29-30
@ (0.009)
I, Lo 75-78 Slope = 0.291 ans)
(0.007) , .
|7 79.82 Slope = 0313 => La correlation entre le
0 20 40 60 80 100 rang des parents et celui

Parent Income Rank

des enfants: 0,3

—e— 1971-74 —&— 1975-78 —H— 1979-82

Notes: The figure plots the mean percentile income rank of children at ages 29-30 (y-axis) vs. the

percentile rank of their parents (x-axis) for three groups of cohorts (1971-74, 1975-78, and 1979- )

82) in the SOI sample. The figure is constructed by binning parent rank into two-percentile point Source: Chetty etal. (2014)

bins (so that there are 50 equal-width bins) and plotting the mean child rank in each bin vs. the

mean parent rank in each bin. Note that the number of observatior%:s §aew $.acro ins because 26
the SOI sample is a stratified sample. Estimates from OLS regressions gn ‘&g g?nflj)led data are

renotrted for each cohort eroun. with standard errors 1n narentheses Child income is mean family



En France, également une forte persistance intergénérationnelle de
revenus

Rang des enfants, en fonction de celui des parents (FR versus
US)

70 | - En France, en moyenne les individus (nés
entre 1972 et 1981) dont les parents se
situent dans le 20¢™Me centile de la
distribution des revenus atteignent en
moyenne le 44¢me centile a I'dge adulte

60

France
comrélation rang-rang = 0.303 \\

50 "\ Etats-Unis - C’est un peu plus qu’aux Etats-Unis

comrélation rang-rang = 0.341

- Mais les comparaisons internationales
disponibles semblent indiquer une mobilité
plus faible que dans les pays nordiques,
gu’en Suisse, en Espagne ou en Allemagne.

40

Centile de revenu du ménage des enfants

30

\ Moyenne des centiles de revenu atteints 4 Fage adulte
parles enfants issus de famifles dans les 1% les plus pauvres.

1 20 40 60 80 100
Centile de revenu du ménage des parents

Source: Kennedi, Sirugue (IPP, 2023) F. Savignac (2024) 27



Ainsi, 9,7% des enfants issus des 20% les familles les plus pauvres sont parmi les 20% les plus aisés
a |'age adulte (contre 38,4% pour les 20% les plus riches)

Matrice de transition par quintile de revenu

8.7% des enfanis issus des 20% des soif 4 fois moins que les
familles les plus pauvres sont panmi enfants issus des 20% des

/" les 20% les plus aisés a l'dge adulte  familles les plus aisées “\) Quintile d
n e

revenu du menage
des enfanits :

I 60%: - B0
I 40% - 60%
I 20%: - 40%

20% les
plus aisés

20% les
plus pauvres

20% les 20% - 40% 40% - 60% 60% - 80% 20% le

plus pauvres plus aisés

Quintile de revenu du ménage des parents
Source: Kennedi, Sirugue (IPP, 2023)



Cette persistance intergénérationnelle s’explique, en partie, par de fortes

disparités d’acces a lI'enseignement supérieur

Acces et obtention d’un dipldme de I'enseignement supérieur en fonction du revenu

des parents

Inscription/obtention d'un dipléme
du supérieur des enfants

100%:

8095
Etats-Unis -
60% inscription
{Chetly ot al., 2014)
France
) inscription
409 5\ (Bonneau et Grobon, 2022)
France
obtention d'un dipldme
(Kanedi of Sirugus, 2023)
2086

0% 1 20 40 80 80

Centile de revenu du ménage des parents

Source: Kennedi, Sirugue (IPP, 2023)" >?ien=c (2024)

En France 35% des individus
issus des 1% des familles aux
revenus les plus faibles
accedent a lI'enseignement
supérieur (20% obtiennent
un dipléme)

Ces proportions sont de 90%
et 80% pour les enfants des
familles les 1% les plus aisées
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Des disparités géographiques importantes

(b) Mobilité ascendante absolue par département.

- Les centiles de revenus sont définis au niveau

national
Moins de - Les départements sont ceux des domiciles des
T oraenérationelie individus entre 9 et 18 ans
I 36.8 - 39 t
ol AR - Llle de France et les départements proches de la
= j; 84 ;i 9 Suisse offrent davantage d’opportunités
I 43.5-44.5 d’ascension économiques
0 PPy - Les Hauts de France et le pourtour méditerranéen
Echantillon présentent plus de persistance
insuffisant

- Résultat supplémentaire: La mobilité géographique
permet d’améliorer les perspectives économiques
- Les individus nés de parents aux revenus les
Source: Kennedi, Sirugue (IPP, 2023) plus faibles et qui déménagent vers des
Lecture : Un individu ayant grandi dans le Finistére et issu d'une famille située au departements a hauts revenus attelgnent €n

25° centile de la distribution nationale des revenus atteindra, en espérance, un A i
centile dans la distribution des revenus du ménage compris entre 4ﬁ 6etdb,7. moyenne le méme niveau de revenu que les

Pour un individu issu d'une famille de méme niveau de revenu mais ayant grandi isé in

dans le département du Nord, le centile attendu est compris entre 36¥B et 39. enfants de parents alses quin ont pas
Notes : Cette carte représente les variations départementales de la mobilité déménagé.

interFénémtlnnnelle de revenus mesurée par I'indice de mobilité ascendante

ab%n ue. Les centiles sont calculés a partir des distributions de revenu au niveau 30
national.
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Revenus au long de la vie active, lieu de naissance, lieu de travail et diplomes

Revenu moyen entre 25 et 55 ans — médiane par cohorte selon le lieu de

naissance

- Revenus du travail moyens entre 25 et 55
ans

- Avantage pour les hommes et les
femmes nés en lle de France, en
comparaison de ceux nés en Province,
pour toutes les cohortes

- =>qui S'expliquent par :

- [ Spe— _.——-"."-——-._ -""'F.Fr . o ~n ’ ’
e g TR = - Un niveau de diplome plus élevé

| S - Les personnes nées en lle de France

passe une plus grande partie de
1967 1969 1971 1973 1975 1977 1979 1981 1983 1985 1987 leur vie active en lle de France, ou
Année d'entrée de la cohorte les revenus sont plus élevés

_-m-

10 12 14 16 18 20 22 24

Revenu en milliers d'euros (2015)

8
1

—e— Hommes - IDF —&— Femmes - IDF
-——o— Hommes - Province  —--8-—- Femmes - Province

- En d’autres termes, une fois
controlé du niveau de dipléme et du
% de la vie active passée en IdF,
I'effet « naissance en IdF » disparait.

Source: Garbinti, Garcia Penalosa, Pecheu, Savighac
(2023)



France: patrimoine et accession a la propriété, la situation des parents
jouent un role renforcé

Probabilité d’étre propriétaire entre 34 et 45 ans (%), selon le statut
des parents : propriétaire versus locataire

S - Le rble du statut des parents sur la probabilité
S d’étre propriétaire s’est renforcé au cours du
~ 20 éme siécle
S - - La probabilité d’étre propriétaire entre 34 et
45 ans quand les parents |'étaient est restée
o | . ,
ok relativement stable pour les cohortes nées
Q entre 1943 et 1982;
- Alors gu’elle a diminué pour les enfants de
o | .
@ parents locataires.
8 i
& <& & A & => ROle des transferts intergénérationnels
9 ) 9 O RS L. . . : —
oy oy oy oy oy (héritage, donations), mais aussi de la corrélation
P o> P o° S\
N N N N N

des revenus parents-enfants...
Birth cohort

Source: Garbinti et Savignac (2021)
Données: Enquéte Patrimoine et Histoire de,
vie (Insee)

——— With non-homeowner parents
- With homeowner parents




Les inégalités salariales hommes-femmes ont fortement diminué depuis les
années 1970

Revenu moyen des femmes entre 25 et 55 ans, en pourcentage de celui des hommes, par cohorte

.75

- Le revenu salarial moyen des femmes

. est passé de 64% (pour la cohorte 1967)
| a 70% (pour les cohortes 1983-1985)

FemaleMale Ratio of Lifetime Income
5 55 B B5 i

.45

1:_

I I I I I I I I I I I

1967 1969 1971 1973 1975 1977 1979 1981 1983 1985 1987
Cohort Entry Year

Source: Garbinti, Garcia-Penalosa, Pecheu, Savignac (2023)

Cohortes: année du 25 éme anniversaire (individus résentre 1942 et 1962) 33



Cette diminution des inégalités est liée a la hausse de la participation des femmes au
marché du travail

Labor market participation by gender, France 1970-2012

100%
90%
N
80% | | | | | |
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60%
Source: B. Garbinti, J. Goupille-
Lebret and T. Piketty (2017) -
Iqlequality Dynamics in France,
50% _ _ _ _ _ 1900-2014: Ev_idence from
0 Distributional National
Accounts-
40% .
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Fraction of men and women 25-to0-65-year-old with positive labor income.
Labor income includes wages, pensions, unemploy. insurance and 70% of mixed income.



Le role du temps partiel et de I'éducation dans la dynamique des écarts femmes-hommes
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En analysant 'ensemble des revenus du travail entre
25 et 55 ans (individus nés entre 1942 et 1962), on
observe:

- Expansion de I’éducation

- Baisse des rendements des diplomes (autre que
masters et diplomes supérieurs), pour les hommes
comme pour les femmes

Hausse du nombre d’années travaillées entre 25 et 55
ans:
- De 82 a86% (hommes) etde 76 % a 82 %
(femmes).
- Mais pour les femmes, la proportion
d’années travaillées a temps partiel est passée
de 12 % a 25 %.

=> "Taugmentation du temps partiel a limité le
rattrapage salarial des femmes

Source: Garbinti, Garcia-Penalosa, Pecheu, Savignac (2023)
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Conclusion

- Cette présentation: un état des lieux des enseignements de la littérature et
des travaux conduits en particulier a la Banque de France sur les inégalités
(revenus et patrimoine) au cours du temps, entre générations et en
comparaisons internationales.

- Ce qui n’a pas été abordé:

* Dimensions multiples des inégalités: santé, acces a la culture, etc.
* Perceptions des inégalités, consentement a payer des impots

* Efficacité/impact des politiques publiques sur les inégalités

* Changement climatique et inégalités
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