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1. INTRODUCTION 
 

En ces temps d’instabilité marqués par la concomitance d’une pandémie mondiale et le retour des 

guerres aux confins de l’Europe, les inquiétudes sur le pouvoir d’achat sont particulièrement 

importantes. 

Si l’on savait que la croissance des salaires était devenue modeste dans les pays développés, cet effet 

était encore récemment contrebalancé par l’accès à des produits étrangers relativement bon 

marché. La pandémie comme le conflit ukrainien continuent de susciter une réorganisation des flux 

de marchandises, notamment énergétiques et un renchérissement d’un certain nombre de produits. 

Les préoccupations autour du pouvoir d’achat et de l’inflation sont devenues plus prégnantes.  

Fidèle à la tradition de l’Institut économique Molinari, nous avons cherché à faire une analyse de 

fond en intégrant différents facteurs structurels expliquant, en partie au moins, les tensions 

structurelles autour du pouvoir d’achat. 

Chaque année, depuis 2010, nous publions un classement européen des pays en fonction de la 

pression sociale et fiscale réelle qui pèse sur le salarié moyen. Les fiscalités mesurées incluent les 

cotisations patronales et salariales aux régimes obligatoires de droit public et de droit privé 

(mutuelles, fonds de pension…), l’impôt sur le revenu et la TVA1. En France, la fiscalité sur le salarié 

moyen ressort à 54 % (Figure 1). Le salarié moyen est particulièrement bien payé avec 54 600 euros 

avant cotisations et impôts, mais son travail est si fiscalisé qu’il ne lui reste que 25 000 euros nets.  

 

Figure 1 : Passage du coût employeur au salaire net en 2022 

 
Source : Institut économique Molinari, calculs réalisés avec EY pour des salariés moyens célibataires sans enfant et la fiscalité 
applicable en 2022. 
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Dans les faits, toutes une série de réglementation augmentent le poids qui pèse sur les salariés au-

delà de ce que montre cette analyse tenant compte des cotisations sociales, de l’impôt sur le revenu 

et de la TVA. Des fiscalités ou réglementations particulières ont une incidence - directe ou indirecte - 

sur le pouvoir d’achat. Il nous a semblé intéressant d’en mesurer l’ampleur pour mieux comprendre 

les tensions actuelles. 

Des réglementations particulières renchérissent ainsi le prix du logement qui constitue désormais le 

1er poste de dépense des ménages (chapitre 1). Des fiscalités particulières renchérissent le prix de 

certains biens, notamment des carburants et du tabac (chapitre 3). Dans le même temps, une 

fiscalité particulièrement élevée sur les activités économiques renchérit le coût du travail et nuit à la 

création de richesse et au dynamisme des salaires (chapitre 3), tandis que l’absence de diversification 

des retraites renchérit le coût de financement des retraites, ce qui grève le salaire net des actifs 

comme des retraités (chapitre 4). 

Les réformes structurelles proposées dans le cadre de ce travail permettraient de répondre, au moins 

en partie, aux préoccupations légitimes des Français sur leur pouvoir d’achat en le libérant sans pour 

autant nuire à la collectivité dans son ensemble. 
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2. LE COUT EXCESSIF DU LOGEMENT NUIT AU POUVOIR D’ACHAT 
 

 Le constat :  

Les ménages français sont victimes d’un spirale inflationniste nourrie par les prix du foncier. 

 L’enjeu :  

Assouplir le droit foncier pour améliorer le pouvoir d’achat. 

 

Par rapport à l’UE, un surcoût annuel de 1 100 euros pour un ménage moyen  

Les prix du logement sont la cause d’un appauvrissement de la population. Le poids du logement dans 

le budget des ménages est passé en moyenne de 11 % des dépenses de consommation finale des 

ménages en 1959 à 28 % en 20212, cette augmentation pesant davantage sur le taux d’effort des 

ménages modestes (Tableau 1). 

Tableau 1 : Taux d’effort des ménages en France en matière de logement 
(% du revenu) 

  2002 2017 Évolution % 

Premier quartile de niveau de vie 27,3 32,0 17% 

Dont locataires du secteur privé 38,3 45,2 18% 

Deuxième quartile 21,8 23,7 9% 

Dont locataires du secteur privé 29 32,2 11% 

Troisième quartile 19,4 21,2 9% 

Dont locataires du secteur privé 26,1 26,6 2% 

Quatrième quartile 14,1 14,4 2% 

Dont locataires du secteur privé 19,3 20,3 5% 

Ensemble 18,1 19,7 9% 

Source : rapport entre la somme des dépenses liées à l’habitation principale et la dépense de consommation finale des ménages 
selon l’Insee, Revenus et patrimoine des ménages, Insee Références, éditions 2016 et 2021. Ces taux d'effort sont inférieurs à 
ceux indiqués précédemment, car ils sont calculés en intégrant au dénominateur les dépenses de consommation individuelles 
des administrations ou des institutions sans but lucratif au service des ménages. 

Les rapports de la Fondation Abbé Pierre3 signalent, chaque année, une dégradation de la situation 

des ménages les plus pauvres par rapport au logement, le nombre de personnes sans domicile fixe 

(SDF) ayant été multiplié par 3 depuis 2006, et le nombre de ménages en logement frappé de vétusté 

par 2. 

Les conséquences économiques et sociales du renchérissement du logement sur la société ne 

s’arrêtent pas là. Une note du Conseil d’analyse économique de 2013 souligne que « la hausse des 

prix conduit à des inefficacités économiques : elle éloigne certains travailleurs des zones d’emploi, de 

sorte que les trajets domicile-travail s’allongent et que certaines offres d’emploi restent non 

pourvues »4.  

Ce même travail souligne aussi que le renchérissement du logement est un facteur de creusement 

des inégalités patrimoniales, notamment intergénérationnelles : « la hausse des prix (du logement) 

est anti-redistributive (...). Elle constitue un transfert des jeunes générations vers les plus anciennes, 

déjà propriétaires, et les ménages jeunes modestes se trouvent très pénalisés dans l’accession à la 

propriété ». 
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Si l’augmentation tendancielle du coût du logement est un phénomène global, elle pèse plus 

largement sur les ménages français (Figure 2). Les comparaisons européennes montrent que se loger 

coûte 2,6 % de plus du revenu en France par rapport à la moyenne de l’Union européenne (Figure 3), 

soit un surcoût de 1 100 euros par an et par ménage5. 

L’explosion des prix du logement par rapport aux revenus des ménages constitue un problème 

économique et social majeur. En reconnaissant la cause foncière du phénomène, il serait possible de 

redonner du pouvoir d’achat aux ménages. 

Figure 2 : Dépense de logement en France, Allemagne et dans l’UE 
(en % des dépenses de consommation des ménages) 

Source: Eurostat, Dépense de consommation des ménages par fonction de consommation [TEC00134__custom_3905594] , poste 
Logement, eau, électricité, gaz et autres combustibles6. 

 

 
Figure 3 : Dépense de logement (% du revenu des ménages) 

 
Source : Eurostat, Dépense de consommation des ménages par fonction de consommation [TEC00134__custom_3905594], poste 
Logement, eau, électricité, gaz et autres combustibles7. 



 

A la recherche du pouvoir d’achat perdu   Page 11 

L’explosion de la demande de logement ne suffit pas à expliquer celle des prix 

En 1997, le prix médian du logement en France, selon l’Insee, était de 77 100 euros, soit 

105 900 euros de 2019. Or, le prix médian constaté en 2019, avant pandémie, était de 209 000 euros, 

soit un quasi doublement en euros courants. D’après les statistiques officielles du ministère du 

logement8 (Figure 4), depuis le début du siècle, les prix ont augmenté en moyenne 86 % plus 

rapidement que le revenu des ménages, et même 156 % plus vite à Paris. Grandes villes mises à part, 

cette augmentation concerne la période 1997-2008.  

Figure 4 : Indice des prix des logements depuis 1965 

 
Sources : IGEDD d’après Insee, base de données notaires et indices Notaires-Insee désaisonnalisées. 

De nombreux analystes notent que 1997 a marqué, un peu partout dans le monde, le point de départ 

d’une spectaculaire baisse des taux d’intérêt des prêts immobiliers. Cette chute des taux a solvabilisé 

la demande et suffirait à expliquer la hausse des prix immobiliers observée dans de nombreux pays. 

Cette explication paraît néanmoins simpliste car un choc de demande se résorbe à moyen terme, 

sauf contraintes physiques et réglementaires, par une augmentation de l’offre et nombre de 

données indiquent que ce choc n’a pas partout conduit à des hausses de prix. 

Dans le cas de la France par exemple (Figure 5 page 12). En dépit de variations de taux considérables 

depuis 1965, le lien entre baisse des taux et explosion des prix immobiliers ne se vérifie qu’entre 

1997 et 2007. La période précédente était marquée par une relative stabilité des prix malgré des 

variations de taux tout aussi marquées. 

Le phénomène se vérifie aussi aux Etats-Unis9 où seule la période 2000-2006 indique une relation 

entre baisse des taux et hausse des prix.  La période 1983-1990 indique, en dépit d’une très forte 

baisse des taux, une baisse des prix par rapport au PIB (Figure 6 page 12). 
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Dans le cas de l’Etat du Texas, dont l’augmentation de population a été la plus forte des USA (+78 % 

entre 1985 et 2020), la très forte demande de logement associée à la baisse des taux d’intérêt 

observée dans le reste du monde s’accompagne, à l’inverse, d’une baisse des prix du logement 

rapportés à la richesse produite quasi continue entre 1987 et 2013 (Figure 7). La bulle observée sur 

l’indice américain entre 2000 et 2006 n’apparait même pas sur la courbe des prix texans. 

En conclusion, si les taux d’intérêt jouent bien un rôle dans la formation des prix immobiliers, ils ne 

peuvent pas en être l’unique facteur. 

 

Figure 5 : Indice du prix du logement corrigé du revenu des ménages 
vs le taux d’intérêt 

Source : calculs Vincent Bénard d’après Insee et Banque de France agrégées par le Ministère de l’écologie et du développement 
durable, source : https://www.data.gouv.fr/fr/datasets/r/fc49934a-9d09-4f0b-b26c-a04054468004 

 

Figure 6 : Ratio prix du logement / PIB par habitant (PL/PPH) aux USA, vs taux 
immobiliers nets d’inflation (1975-2019) 

Source : calculs Vincent Bénard d’après Federal Reserve de St Louis. 
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Figure 7 : Ratio prix du logement / PIB par habitant (PL/PPH) au Texas, vs taux 
immobiliers nets d’inflation (1975-2019) 

Source : calculs Vincent Bénard d’après Federal Reserve de St Louis et countryeconomy.com. 

 

Les réglementations du foncier alimentent la flambée des prix du logement 

Tout bien immobilier se décompose entre sa part foncière et sa part bâtie. En observant, à partir des 

données de l’Insee, l’évolution de ces deux composantes (Figure 8), les économistes Joseph Comby 

et Jean Cavailhès10 constatent qu’elles divergent fortement à partir de la fin des années 1990. 

Entre 1998 et 2008, la valeur du bâti résidentiel français (exprimée par rapport au PIB) augmente de 

17 %, alors que la valeur du foncier résidentiel explose de 40 à 270 % du PIB, soit une augmentation 

de 575 %11. Si le taux d’intérêt était la seule variable de contrôle des prix de l’immobilier, une telle 

divergence ne serait pas possible. 

Figure 8 : Evolution de la valeur patrimoniale des terrains agricoles, résidentiels et 
du bâti résidentiel en France (% du PIB, 1978-2015) 

 
Sources : Insee et Jospeh Comby. 
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Comby et Cavailhès ont également calculé (Figure 9) que la part de la valeur des terrains dans 

l’immobilier résidentiel avait explosé entre 1997 et 2008, passant de 15 à 50 %, pour se stabiliser 

ensuite autour de 45%12. En rapportant ces pourcentages au prix payé par les ménages pour leur 

logement, il apparait que le prix des terrains, corrigé du revenu des ménages, a été multiplié par 6 

dans cette période. 

Figure 9 : Part de la valeur des terrains dans la valeur de l’immobilier 
(France, 1978-2020) 

 
Sources : Insee, Jospeh Comby et fonciers-en-debats.com. 

Le foncier n’est pourtant pas physiquement rare en France, pays globalement plat et dont moins de 

6 % du territoire est urbanisé à ce jour. Les deux auteurs forment donc l’hypothèse que les 

réglementations foncières ont empêché l’offre de foncier résidentiel de s’adapter à l’évolution de la 

demande foncière. 

Le cas des Etats-Unis offre la possibilité de vérifier cette hypothèse dans la mesure où le droit du sol 

y est régi de manière différente d’un Etat à l’autre, à la différence de la France où le droit des sols est 

uniforme sur tout le territoire. 

Ainsi, le sol peut y être régi, selon l’Etat,13 soit par un « droit restrictif »14 nécessitant que la 

constructibilité d’un terrain soit accordée par le pouvoir politique avant de pouvoir déposer un 

permis de bâtir, soit par un « droit réactif » postulant que c’est la limitation du droit à construire qui 

doit faire l’objet d’une décision politique démocratiquement encadrée15. Dans le 2ème cas, 

« construire est facile, l’empêcher est difficile », alors que dans le 1er, c’est tout l’inverse. 

Le milieu académique américain a abondamment étudié l’influence de ces deux types de législation 

sur les prix immobiliers. Parmi eux, Ed Glaeser (Harvard) et Joseph Gyourko (Wharton), ont établi dès 

200216 que la variable qui faisait évoluer significativement la volatilité des prix du foncier était la 

sévérité de sa réglementation. L’économiste indépendant Wendell Cox17 a confirmé cette analyse en 

analysant sur plusieurs décennies l’évolution des prix et des revenus dans plus de 100 métropoles du 

monde anglophone en fonction de leur réglementation. 

La comparaison entre la Californie et le Texas économiquement et démographiquement proches (15 

millions d’habitants gagnés entre 1980 et 2020 pour chacun), illustre concrètement l’impact de 

chaque philosophie du droit des sols sur les prix immobiliers. La Californie a pratiquement inventé les 



 

A la recherche du pouvoir d’achat perdu   Page 15 

droits du sol restrictifs modernes qu’elle a déployé au début des années 70 alors que le Texas les a 

interdits au tournant des années 80. 

Au Texas, il faut entre 3,7 et 4,7 années de PIB par habitant pour acquérir un logement18, alors qu’il 

en faut entre 6 et 7 ans en Californie (et même 10 ans au sommet de la bulle, cf. Figure 10)19. Au 

Texas, les prix ont été très peu sensibles aux aléas conjoncturels, alors que la Californie a le plus 

souffert de l’éclatement de la bulle des « crédits subprime » en 200820. 

Ainsi, plus les réglementations limitent la possibilité de mobiliser du foncier constructible, plus les 

prix flambent lorsque les autres données conjoncturelles (démographie, économie, et taux d’intérêt) 

alimentent un surcroît de demande. Le prix Nobel d’économie Paul Krugman écrivait en 2005 qu’« au 

centre du pays, construire des maisons est facile. Quand la demande de logement augmente, les 

métropoles s’étendent juste un peu plus. Résultat, les prix du logement y sont basiquement 

déterminés par les coûts de construction » 21. Il ajoutait que dans ces Etats où l’expansion urbaine 

périphérique est peu contrainte, « une bulle immobilière ne peut tout simplement pas démarrer ». 

 

Figure 10 : Ratio prix du logement / PIB par habitant (PL/PPH) 
en Californie et au Texas (1975-2019) 

 
Source : calculs Vincent Bénard d’après Federal Reserve de St Louis avec dates fixes au 31/12 et countryeconomy.com. 

 

Le droit des sols français toujours plus restrictif rogne le pouvoir d’achat 

La France dispose d’un droit des sols restrictif que le législateur semble vouloir continuellement 

renforcer. Le document juridique qui détermine ce qui peut être construit et ce qui ne peut pas 

l’être, le Plan local d’urbanisme (PLU), doit être compatible avec des règles en constante évolution, 

qui ont pour effet d’empêcher toute adaptation rapide de l’offre de terrain constructible à la 

demande des ménages. 

Ces lois existent depuis 1967 mais jusque dans les années 1990, elles touchaient essentiellement les 

grandes et moyennes métropoles. Il était possible de contourner la difficulté de bâtir dans les villes 

principales en construisant dans les zones périurbaines. Cet état de fait a changé avec la loi SRU de 
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2000, instaurant l’obligation de « lutter contre l’étalement urbain » sur tout le territoire dans le 

cadre de « Schémas de cohérence territoriaux » (SCOT), obéissant à des règles malthusiennes en 

termes d’ouverture de terrain à la construction. La mise en place très rapide des SCOT entre 2001 et 

2005, et leur incidence sur la raréfaction de l’ouverture du foncier constructible, coïncide avec 

l’explosion des prix immobiliers. 

Depuis la loi SRU, tous les gouvernements ont ajouté de nouvelles couches législatives (Lois Grenelle 

1 et 2, ALUR, ELAN…) introduisant de nouvelles restrictions à justification environnementale. 

Dernièrement, la loi « Climat et Résilience » de 2021 a introduit l’objectif « Zéro artificialisation 

nette » (ZAN) d’ici 2050. L’application de cette doctrine limitera drastiquement les possibilités de 

construire. Elle s’accompagnera de prix immobiliers élevés, délétères pour le pouvoir d’achat en 

France, en particulier pour les ménages les plus modestes. 

Si le coût de ces réglementations n’a pas été calculé pour la France, des données existent pour les 

Etats-Unis. Chang-Tai Hsieh et Enrico Moretti ont montré que le PIB pourrait augmenter 

significativement si les zones les plus productives des Etats-Unis (New York, Silicon Valley) 

devenaient plus accessibles22. Ils déterminent que les contraintes ont réduit la croissance de 36 % 

entre 1964 et 2009 en raison de la mauvaise allocation de la main-d'œuvre23. Si le foncier était plus 

libre, le PIB 2009 aurait plus élevé de 3,7 points, les réglementations malthusiennes représentant un 

manque-à-gagner de 3 685 dollars par personne. 

Acheter un logement pourrait être de 20 à 40 % moins cher en France. 

Pour déterminer l’ampleur du surcoût du logement en France par rapport à ce qu’il pourrait être 

avec une réglementation différente, nous avons comparé l’évolution du ratio « Prix du Logement/PIB 

par habitant » avec la Californie et le Texas deux territoires économiquement et 

démographiquement comparables (Figure 11). 

Figure 11 : Ratio prix du logement / PIB par habitant (PL/PPH) 
en Californie, au Texas et en France (1997-2019) 

 

Source : calculs Vincent Bénard d’après Federal Reserve de St Louis (Etats-Unis) et CGEDD d’après Insee (France). 
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Jusqu’en 2002, les prix français s’alignaient sur les prix texans avec un ratio compris entre 3,5 et 4,5. 

Depuis, les prix ont presque rattrapé le niveau californien. Ajoutons que les croissances économique 

et démographique de l’Hexagone ont été bien moins dynamiques qu’au Texas. On peut donc faire 

l’hypothèse qu’une réglementation des sols réactive aurait sans doute maintenu le niveau des prix 

français au même niveau, voire en dessous de ceux observés là-bas. 

Si le ratio français avait évolué autour de 4,2 (entre 3,7 et 4,7), comme au Texas, plutôt que vers 6, 

acheter un logement en France pourrait coûter de 20 à 40 % moins cher (Tableau 2). 

En rapportant le prix moyen des transactions à leur nombre (810 000 transactions en 2007, 

1 068 000 en 2019), la différence de prix payé par les acheteurs serait de 61 milliards d’euros en 2019 

(Tableau 3). 

Or, statistiquement parlant, le groupe des acheteurs de logements, qui comprend beaucoup de 

primo-accédants (entre 32 et 55 % suivant les années depuis 2000), est moins riche que celui des 

vendeurs. Le « prix de la rareté » du logement en France provoque donc un « transfert antisocial » 

annuel d’environ 61 milliards d‘euros (soit 2,6 % du PIB). Nos lois foncières sont un facteur aggravant 

des inégalités matérielles et patrimoniales entre ménages. Elles pénalisent les acheteurs mais aussi 

leurs locataires par ricochet, lorsque les biens ne sont pas destinés à un usage personnel. 

 

Tableau 2 : Prix observé vs prix potentiel du logement en France (2007 et 2019) 

France, € 2007 2019 

Prix médian observé des logements anciens 192 800 209 100 

PIB/habitant 30 592 36 116 

Prix “potentiel” maximal (PL/PPH=4,7) 143 800 169 700 

Prix “potentiel” Moyen (PL/PPH=4,2) 128 500 151 700 

Prix “potentiel” minimal (PL/PPH=3,7)  113 200 133 600 

Différence moyenne en € courants +64 300 +57 400 

[intervalle] [49 000 - 79 600] [39 400 - 75 500] 

Différence moyenne en % du prix payé 33,3% 27,4% 

[intervalle] [25,4 % - 41,2%]  [18,8 % - 36,1%] 

Source : calculs Vincent Bénard sur logements anciens, € courants. 

 

Tableau 3 : Surcoût total des transactions immobilières pour les acheteurs en 
France (2007 et 2019) 

France, milliards d'€ 
2007  

(810 000 transactions) 
2019 

(1 068 000 transactions) 

Transaction 810 000  1 068 000 

Montant total réel observé 156 223 

Montant total potentiel si PL/PPH = 4,2 104 162 

Différence entre prix payé et prix potentiel +52 +61 

[Intervalle (PL/PPH entre 4,7 et 3,7)] [39-64] [42-81] 

Source : calculs Vincent Bénard sur logements anciens, € courants. 

 



   

Page 18                                                                                                                                                A la recherche du pouvoir d’achat perdu 

Baisser le prix du logement grâce à un nouveau droit foncier réactif, source de bienfaits 

Abaisser le coût du logement présenterait bien d’autres avantages. En France, les deux tiers de 

l’accroissement des populations des aires urbaines économiquement dynamiques ont eu lieu dans 

les couronnes périurbaines, contre seulement un tiers pour les agglomérations-centre, alors que 

celles-ci pourvoient 82 % des créations d’emplois sur le territoire. 

En cas de baisse du prix du logement dans les grandes agglomérations, certains ménages pourraient 

choisir de s’en rapprocher, voire d’y habiter. Le géographe Eric Charmes estimait24, au milieu de la 

dernière décennie, à 2 400 euros annuels le surcoût lié aux déplacements pour les ménages 

périurbains. Outre l’effet délétère sur le pouvoir d’achat des ménages concernés, cela contribue 

également à augmenter dans d’importantes proportions leurs émissions de gaz à effet de serre. 

Les ménages pourraient également consacrer une partie de l’économie faite sur le foncier à bâtir des 

nouveaux logements énergétiquement beaucoup plus efficaces, pour le plus grand bénéfice, là 

encore, de l’environnement. 

Enfin, un accès facilité au logement réduirait aussi considérablement les besoins d’interventions 

publiques à finalité sociale dans le logement, lesquelles dépassent 40 milliards d’euros annuels. En 

l’état actuel des finances publiques, nos gouvernants peuvent-ils faire l’impasse sur de telles sources 

d’économies ? 

Un retour à un droit des sols de type réactif, tel que le connaissent, par exemple, nos voisins 

allemands, serait de nature à ramener les prix du logement à un niveau raisonnable, et ce de façon 

durable. En période d’inflation, c’est un levier pour redonner du pouvoir d’achat. 

 

Propositions sur le foncier pour libérer le pouvoir d’achat 

1. Libérer la constructibilité du foncier en changeant la philosophie des Plans locaux d'urbanisme  

Inverser la philosophie des PLU en déclarant tout terrain libre d'affectation (donc constructible) 
par défaut du moment qu'il est viabilisé, et ne permettre des limitations que sous l’obligation 
d’indemniser les propriétaires pénalisés par le blocage de la constructibilité. L’indemnisation 
prendra la forme d’une remise sur la fiscalité locale ou du versement d'un loyer compensant la 
perte de jouissance partielle du droit de propriété. Cette obligation de compensation financière 
créera une incitation à réduire les territoires protégés au strict nécessaire. 

Prévoir que les coûts de viabilisation des terrains ne pourront pas être supportés par la 
collectivité, ce qui incitera à privilégier la construction par contiguïté avec les quartiers existants. 

Assouplir les règles de construction dans les quartiers sans caractère historique, et notamment 
lever les freins à la construction en hauteur dans les quartiers des grandes métropoles où existe 
un marché pour ce type de logements. 

2. Créer un droit de pétition au profit des propriétaires bloqués par le Plan local d'urbanisme  

Tout propriétaire estimant que le zonage de son terrain lui impose des restrictions non justifiées 
pourra exercer un droit de pétition argumenté demandant un nouveau zonage. La municipalité 
devra répondre dans un délai de 3 à 6 mois, selon la taille du terrain et la nature du projet du 
pétitionnaire. L'absence de réponse vaudra acceptation des autorités locales. Ce nouveau droit 
permettra de libérer le foncier sans attendre un processus de révision du PLU, par construction 
très lent. 

Chapitre rédigé par Vincent Bénard 
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3. LES IMPOTS SUR LES PRODUITS NUISENT AU POUVOIR D’ACHAT 
 

Le constat :  

Les ménages français sont victimes d’une spirale inflationniste nourrie par les impôts sur les produits 

et notamment les taxes particulières se surajoutant à la TVA. 

 L’enjeu :  

Faire un moratoire sur les taxes particulières sur les produits. 

Le total des impôts sur la consommation est plus élevé en France (12,3 % du PIB) que dans l’Union 

européenne (11,3 %) et qu’en Allemagne (10,1 %) en 2021 (Figure 18 page 25). 

Les impôts sur la consommation, qualifiés d’« impôts sur les produits » dans le système européen de 

comptabilité publique (agrégat D.21) sont des impôts « indirects ». On considère qu’ils sont collectés 

par les entreprises commercialisant des biens ou services et, sauf exception, supportés 

économiquement par le consommateur final de ces produits. 

Le plus significatif de ces impôts est la Taxe sur la valeur ajoutée (TVA). Son rendement est en ligne 

avec ce qu’on constate dans les pays voisins, la France est au niveau de la moyenne de l’UE (7,4 % du 

PIB) et légèrement au-dessus de l’Allemagne (7,2 % du PIB). Créée en 1954 (Zoom 1 page 26), la TVA 

comprend 4 taux en métropole : 2,1 %, 5,5 %, 10 % ou 20 %25. Avec 185 milliards d’euros de 

rendement en 2021, c’est la première source de financement de l’Etat, avant la CSG (129 milliards) et 

toutes les autres fiscalités26. 

L’écart avec nos voisins est lié aux autres taxes sur les produits. Elles représentent 4,9 % du PIB en 

France contre 3,9 % dans l’Union européenne et 2,9 % en Allemagne. Ces taxes ciblent des dépenses 

spécifiques et représentent 123 milliards d’euros par an. Elles sont particulièrement développées. La 

France dispose depuis des siècles des taxes « moralisatrices » ciblant certaines consommations 

(tabac, jeux, boissons), mais aussi de taxes ciblant la prévoyance (assurance), les opérations 

patrimoniales (droits de mutation sur les transactions immobilières) ou les externalités négatives 

(carburants et pollution). 

Par rapport à l’UE, un surcoût annuel de 600 euros pour un ménage moyen  

Nous estimons que les taxes sur les produits représentent de l’ordre de 7 400 euros en France par 

ménage et par an, dont 4 400 euros au titre de la TVA et 3 000 euros au titre des autres taxes27 

(Figure 12). 

Figure 12 : Combien d'impôts sur les produits pour un ménage moyen et quel écart 
vs l'UE ou l'Allemagne (€, 2021) 

 
Source : Calculs Institut économique Molinari d'après Eurostat, Principaux agrégats fiscaux de la comptabilité nationale 
[gov_10a_taxag] et Nombre de ménages [lfst_hhnhwhtc], calculs fait en considérant que les ménages supportent 75% de 
l'incidence des taxes sur les produits et les écarts de poids des impôts sur les produits en % du PIB. 
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Le surcoût pour un ménage moyen français représente de l’ordre de 600 euros par an par rapport à 

la moyenne de l’UE et 1 300 euros par an par rapport à l’Allemagne28. Ces écarts sont quasi 

intégralement dus aux autres taxes sur les produits, particulièrement importantes en France (Figure 

17 page 20). 

 

Figure 13 : Combien d'impôts sur les produits par ménage en France en plus de la 
TVA (€, 2021) 

 
Source : Institut économique Molinari d'après Eurostat, D21, Questionnaire NTL - Detailed list of taxes and social contributions 
according to national classification et Nombre de ménages [lfst_hhnhwhtc], calculs faits en considérant que les ménages 
supportent 75% de l'incidence des taxes sur les produits. 

 

Des empilements de taxes comportementales et de TVA 

Les taxes spécifiques sur les produits les plus connues sont la Taxe intérieure de consommation sur 

les produits énergétiques (TICPE) et le Droit de consommation sur les tabacs (DCT). Ils complètent et 

renforcent l’effet de la TVA bien au-delà du taux standard de 20 %. 

La TICPE sur les carburants représente entre 68 et 97 % du prix hors taxes, selon qu’on considère le 

gazole ou le super SP 95, ce qui situe la France parmi les champions de la fiscalité sur les carburants. 

La France n’est pas le pays qui taxe le plus les carburants en Europe. Elle est deuxième sur 27 pour le 

gazole, derrière la Finlande, et 5ème s’agissant du sans plomb 95. (Figure 15 page 21).  

Le DCT sur les tabacs représente entre 414 et 434 % du prix hors taxes d’un paquet de cigarettes, 

selon qu’on considère un produit « premium » ou « bas de marché ». 

Ces taxes spécifiques constituent des recettes d’autant plus significatives pour les finances publiques 

que les utilisateurs sont dépendants de ces produits. L’automobile est un mode de transport 

indispensable pour nombre de Français et notamment pour ceux qui travaillent29, sans compter ceux 

qui vivent dans des zones peu denses30. La consommation de tabac est connue pour susciter une 

accoutumance, voire une dépendance chez ceux qui apprécient particulièrement ce produit. 

Ces fiscalités se combinent. Les carburants et cigarettes sont assujettis à 20 % de TVA, comme les 

biens ou services taxés au taux plein de TVA. Mais ils sont aussi assujettis à la TVA sur leurs droits 

d’accises spécifiques. La TVA est appliquée sur le DCT comme la TICPE, ce qui suscite fréquemment 

les critiques d’associations de consommateurs31. Cela représente un surcoût allant de 14 à 19 % du 
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prix hors taxes pour les carburants et de 83 à 87 % sur les cigarettes. Les vrais taux de TVA vont donc 

de 34 à 39 % pour les carburants et de 103 à 107 % pour les cigarettes (Figure 17 page 22). 

Dans les faits, les fiscalités supportées par les consommateurs sont encore plus élevées, les coûts de 

production de ces produits intégrant d’autres fiscalités dont l’incidence rejaillit sur leurs utilisateurs 

(impôts de production, impôt sur les bénéfices). Elles sont particulièrement significatives dans le cas 

des carburants, soumis à des impôts de production notables dans les pays d’extraction au titre de la 

rente pétrolière32. 

 

Figure 14 : Impact de la TICPE et de la TVA sur le prix des carburants en France 

 

Source : Calculs Institut économique Molinari d’après UFIP, prix au 11/11/2022. 

 

Figure 15 : Positionnement de la France vs l’UE en matière de fiscalités sur les 
carburants (TICPE ou équivalent et TVA). 

 

 
Source : Calculs Institut économique Molinari d'après European Commission, Energy Policy, prix au 07/11/2022. 
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Figure 16 : Impact du DCT et de TVA sur le prix des cigarettes en France 

 
Source: Institut économique Molinari avec Douanes au 11/11/2022. 

 

Figure 17 : Fiscalité en % du prix hors taxes : les carburants sont 6 fois plus taxés 
que les biens à 20% de TVA et les cigarettes sont 26 fois plus taxées  

 

Source : Calculs Institut économique Molinari d'après douanes et Ministère de l'économie et des finances avec les prix et la 
fiscalité en vigueur au 11/11/2022. 

En moyenne 2 660 euros de taxes par an pour un automobiliste qui fume 

Le coût de la fiscalité sur les carburants est de l’ordre de 610 euros par an pour un automobiliste 

faisant le kilométrage moyen (8 200 kilomètres pour l’essence et 12 400 pour le diésel) avec des 

consommations moyennes (6,8 litres pour 100 km pour un véhicule essence et 5,9 pour un diésel)33. 
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Il se décompose en 420 euros de TICPE, 80 euros de TVA sur la TICPE et 110 euros de TVA standard 

sur le carburant. 

Le coût de la fiscalité sur le tabac représente 2 050 euros par an pour un fumeur moyen consommant 

13 cigarettes par jour34. Il se décompose en 1 640 euros de DCT, 330 euros de TVA sur le DCT et 80 

euros de TVA standard sur les cigarettes. 

Ce mode de vie se révèle onéreux.  Un salarié moyen célibataire sans enfant dispose en France d’un 

salaire net de cotisations et d’impôt sur le revenu de 26 800 euros par an35. Fumer lui coute 7,6% de 

son revenu net et rouler en voiture 2,3 % au titre des carburants, sans compter les autres surcoûts 

associés à la détention d’une automobile (assurance…). 

Des taxes qui irritent 

Ces taxes dites indirectes sont loin d’être indolores. Elles sont progressivement devenues une source 

majeure de financement des Etats providence de nos riches démocraties, comme l’a montré Junko 

Kato, professeure de sciences politiques à Tokyo36. L’histoire nous enseigne que les taxes indirectes 

sont celles qui déclenchent le plus souvent une révolte. 

Tout le monde se souvient de la stupeur des politiques face au mouvement des « gilets jaunes » 

suscité par une hausse de la fiscalité des carburants, a priori indolore. En effet, la théorie fiscale 

standard considère que la fiscalité directe est beaucoup plus douloureuse que la fiscalité indirecte. 

Ainsi, l’impôt sur le revenu serait moins facilement consenti que des impôts indirects, comme la TVA 

ou les droits d’accise, conçus pour que leur collecte repose sur un acteur qui n’est pas le payeur. 

Comme évoqué précédemment, lorsqu’on agrège les TVA et les droits d’accises, on constate des 

fiscalités hors norme sur des produits à usage populaire. Les carburants sont en moyenne 6 fois plus 

taxés que les biens à 20% de TVA et les cigarettes 26 fois plus taxées (Figure 17 page 22). 

Ces concentrations de taxes sont loin d’être anodines. Dans une étude publiée dans le « British 

Journal of Sociology », les sociologues Isaac William Martin et Nadav Gabay ont montré que la 

fiscalité indirecte – et plus particulièrement les droits d’accise et droits de douane – est celle qui est 

la moins bien consentie37. 

Contrairement aux croyances habituelles sur la fiscalité, elle est surreprésentée dans 475 épisodes de 

révolte fiscale étudiés au sein de 20 démocraties riches entre 1980 et 2010. Ils montrent que les 

révoltes fiscales sont certes liées au poids de la taxe ou impôt en question. Plus le poids d’une taxe 

en est élevé, plus grande est la probabilité qu’elle devienne la cible d’une mobilisation populaire 

quelle que soit l’année considérée. Mais, plus important encore et contrairement à la théorie 

standard, ils mettent en évidence que, dans les pays démocratiques riches, au tournant du XXIe 

siècle, ce sont plus souvent les payeurs de droits d’accise qui crient le plus fort. 

L’épisode des « gilets jaunes » correspond parfaitement au constat d’Isaac William Martin et de 

Nadav Gabay. Les taxes indirectes, régressives et concentrées sur un groupe particulier, présentent 

un risque politique important, celui de susciter des révoltes. 

Par ailleurs, si sur le papier, l'objectif affiché des taxes comportementales est celui de la santé 

publique, plusieurs raisons expliquent pourquoi cet objectif n'est généralement pas atteint dans la 
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réalité. La mise en place de la taxe peut effectivement avoir des effets inattendus. Car si les ventes 

officielles du produit surtaxé sont, certes, susceptibles de baisser, les consommateurs tendent en 

revanche à substituer un autre produit tout aussi, voire plus nocif que celui qui est visé si leurs 

préférences n’ont pas été modifiées. Cela compromet in fine l'atteinte des objectifs sanitaires 

affichés par les pouvoirs publics. 

Ces pratiques de contournement s’illustrent aussi dans le développement des marchés parallèles. 

Ces marchés peuvent prendre la forme d'achats transfrontaliers - comme dans le cas de la fat tax en 

2011 qui avait poussé massivement les Danois à acheter leurs produits en Allemagne ou en Suède - 

et/ou d'achats « au noir ». Ces phénomènes relèvent d'une logique économique incontournable. Dès 

que le prix d'un produit est artificiellement déconnecté de la réalité économique à cause des taxes, 

cela crée une marge de profit que des trafiquants n'hésitent pas à s'approprier, notamment dès 

qu'elle dépasse les risques et les coûts d'être pris. 

On perd souvent de vue dans le débat public que ce n'est donc pas la nature du produit surtaxé en 

soi, ou le « vice », qui est à l'origine de la contrebande, mais la fiscalité qui en est la cause nécessaire 

et suffisante. Même des produits aussi « banals » que le sel ou le savon deviennent rapidement 

l'objet de contrebande, quand ils sont fortement taxés. Les taxes stimulent d'autant plus le marché 

noir et la contrebande qu'elles sont accompagnées de taxes sur la valeur ajoutée et sont « 

régressives », c'est-à-dire qu'elles frappent relativement plus lourdement les gens à faibles revenus. 

En effet, ils seront les premiers à recourir au marché noir du fait de leur nécessité à préserver leur 

pouvoir d'achat. 

Ces pratiques de contournement qui peuvent aussi parfois donner lieu à des révoltes fiscales ont des 

coûts politiques, financiers et sociaux qu’il vaudrait mieux prendre en compte dans les trajectoires 

publiques. Il n’est pas sûr que la préservation du consentement à l’impôt, dimension fondamentale 

au fonctionnement de nos démocraties, soit intégrée à sa juste valeur par nos décideurs. Dans un 

pays où les recettes publiques représentent près de 6 points de plus que dans l’Union européenne38, 

on serait en droit d’exiger un moratoire complet sur les hausses de fiscalité, en particulier sur les 

taxes indirectes moins indolores que prévu, ne serait-ce que pour se donner une chance de préserver 

le vivre-ensemble. 

 

Propositions fiscalité sur les produits pour libérer le pouvoir d’achat 

1. Instaurer un moratoire sur les taxes sur les produits autres que la TVA 

Stopper la mise en place de nouvelles taxes sur les produits (hors TVA) et les augmentations de 
taux. L’accroissement des recettes des administrations doit se faire par élargissement des 
assiettes de taxes préexistantes, pour éviter le mitage fiscal et la multiplication de taxes 
particulières. 

2. Cesser de taxer des taxes  

Mettre un terme aux empilements de taxes. L’assujettissement de certaines taxes sur les produits 
à la TVA constitue une anomalie. La TVA est censée fiscaliser la valeur ajoutée et non d’autres 
taxes ne créant aucune valeur ajoutée. 

 

Chapitre rédigé par Cécile Philippe et Nicolas Marques  
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Figure 18 : Les impôts sur les produits en Europe (en % du PIB 2021) 

 

Source : Institut économique Molinari d'après Eurostat, D21, Principaux agrégats fiscaux de la comptabilité nationale [gov_10a_taxag]. 
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Zoom 1 : Les taxes indirectes sur la consommation 

On distingue impôt direct et impôt indirect selon que le payeur de l'impôt est le contribuable effectif ou 
qu'il répercute le montant de l'impôt sur un tiers.  

Les impôts directs touchent un contribuable nommément et sont assis sur une assiette spécifique telle 
que le revenu ou patrimoine. Les plus connus sont l’impôt sur le revenu pour les personnes physiques et 
les impôts sur les bénéfices pour les sociétés. La théorie de l'incidence fiscale montre qu'il peut 
cependant exister, même pour ces impôts directs, des mécanismes de report de la charge fiscale sur des 
tiers qui ne sont pas prévus par le législateur (Sauveplane et Simula [2017]39). 

Les impôts indirects sont ceux qui sont conçus pour toucher indirectement les agents économiques. On 
dit qu’ils sont indirects car la collecte de l’impôt a été construite pour reposer sur un acteur qui n’est pas 
le payeur. Il existe deux grands types d’impôts indirect : les taxes ad valorem, telles la TVA, et les droits 
d’accises, exprimés par unité de biens. 

En dépit de l’émergence de l’impôt sur le revenu au cours de la première guerre mondiale, la France 
s’appuie toujours très significativement sur les taxes indirectes. En 1954, elle crée la TVA, qui deviendra 
l’un des piliers de son système fiscal. En complément, elle a gardé voire étoffé ses droits d’accises portant 
sur les produits pétroliers ou le tabac. 

Le poids des taxes indirectes représentait en 1980 encore 60 % du total des revenus fiscaux, contre 
seulement 22 % aux Etats-Unis (Morgan et Prasad [2009]40). L’impôt sur le revenu en France est l’un des 
moins significatifs en ce qui concerne les recettes fiscales dans les économies développées (Tournié 
[1985]41 ; Asselain [2006]42). 

Efficaces et rentables, les taxes indirectes n’en sont pas moins régressives (Atkinson et Stiglitz [1976]43 ; 
Decoster et al. [2010]44 ; Ruiz et Trannoy [2006] 45, c’est-à-dire qu’elles affectent, de par leur structure, en 
premier lieu les plus faibles revenus. Ruiz et Trannoy [2006] ont par exemple montré que les différents 
droits spécifiques sont trois fois plus coûteux pour les 10 % des ménages les plus modestes par rapport 
aux 10 % les plus aisés (ils coûtent 5,10 % du revenu disponible brut aux ménages du 1er décile vs 1,68 % 
pour les ménages du 10ème décile au titre des droits sur les carburants, l’assurance, l’alcool ou le tabac), la 
TVA étant moins régressive avec un rapport de 2 à 1 (11,52 % vs 5,92 %). 

Par ailleurs, ces taxes sont moins sensibles aux fluctuations économiques. Dans les périodes de 
croissance, elles auront tendance à moins rapporter qu’un impôt sur le revenu. Tandis que dans les 
périodes de récession, les recettes fiscales seront moins soumises aux chocs conjoncturels (Kato 
[2003] 46). 

À cet ancrage historique de la structure de notre fiscalité orientée vers des taxes régressives (Steinmo 
[1993] ; Volkerink et de Haan [1999] ; Genschel [2002] ; Wilensky [2002]47 ; Kato [2003] ; Ruiz et Trannoy 
[2006]), s’ajoute aujourd’hui une dimension comportementale. Taxer doit inciter le consommateur à 
changer son comportement, en limitant le recours à l’automobile ou à la cigarette. La taxe vise dans le 
premier cas à limiter l’impact environnemental des automobiles et dans le second cas à réduire les effets 
négatifs du tabac pour notre système de santé redistributif. 

Aussi, le système fiscal doit répondre à cette double obligation, parfois contradictoire. D’une part, assurer 
ses recettes pour pérenniser l’Etat providence, sans que ce soit les plus démunis qui y contribuent le plus. 
D’autre part, avoir une fiscalité suffisamment incitative pour dissuader certains comportements jugés 
« contraires » à l’intérêt général. La question qui se pose est la suivante : est-ce que les taxes indirectes 
remplissent cette double obligation ? 
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4. L’INCIDENCE DES IMPOTS DE PRODUCTION NUIT AU POUVOIR D’ACHAT 
 

Le constat :  

Les salariés en France sont pénalisés par l’incidence fiscale des impôts de production, qui rejaillissent 

négativement sur leur rémunération. 

 L’enjeu :  

Aligner les impôts de production sur la moyenne de l’UE permettrait de redonner du pouvoir d’achat 

aux actifs et de réduire le sur-chômage français. 

 

Les impôts de production restent anormalement élevés en France 

En dépit du mouvement de réduction de la fiscalité de production amorcé en 2021 dans le cadre de 

France Relance, les impôts de production restent particulièrement significatifs. Ils représentaient  

4,5 % du PIB l’an passé, contre 2,5 % dans l’UE et 1 % en Allemagne, quand on intègre les ménages et 

les administrations. Ils étaient 2 fois plus élevés dans l’Hexagone que dans l’UE et 5 fois plus élevés 

qu’en Allemagne (Figure 19 page 28). 

Lorsqu’on considère leur coût effectif, en retirant les subventions, les différences sont encore plus 

grandes. Les impôts de production nets représentaient 1,8 % du PIB en France, contre 0,2 % dans 

l’UE et -1,6 % en Allemagne. Ils étaient 9 fois plus élevés dans l’Hexagone que dans l’UE et 

l’Allemagne subventionnait sa production autant que la France taxait la sienne(Figure 20 page 28). 

Lorsqu’on considère l’impact sur le secteur marchand hors agriculture, les impôts de production nets 

représentaient 1,9 % du PIB en France en 2021, contre 0,4 % dans l’UE et -0,9 % en Allemagne. Ils 

étaient 5 fois plus élevés dans l’Hexagone que dans l’UE, tandis que l’Allemagne subventionnait sa 

production significativement (Figure 20 page 28). 

 

L’incidence de la fiscalité ciblant les entreprises rejaillit sur les salaires 

Une partie significative de la population se croit – à tort – épargnée par cette fiscalité dont l’essentiel 

cible les entreprises48. Pour le grand public, les entreprises s’acquittent des impôts qui les visent 

spécifiquement (cotisations sociales patronales, impôts sur les bénéfices…) et les ménages assument 

la fiscalité les ciblant (cotisations salariales, impôt sur le revenu, TVA). 

Dans les faits, l’analyse économique montre que la réalité est bien plus complexe. Les ménages 

assument par ricochet des fiscalités ciblant les entreprises. En effet, les producteurs ne se contentent 

pas de répercuter la fiscalité sur les produits (TVA, taxes spécifiques…). Leur capacité de 

développement – voire de survie – est souvent conditionnée au report sur les ménages des impôts 

ciblant les entreprises. 

Dès la création de la science économique, cette réalité a été identifiée par ses pères fondateurs. Ils 

ont mis en évidence le report des impôts sur les consommateurs et, à défaut, sur les producteurs 

ayant un pouvoir de marché faible (Zoom 2 page 32).  
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Cette démarche a été reprise en 1962 par Harberger. Dans sa lignée, un grand nombre de travaux 

ont quantifié l’incidence de la fiscalité ciblant les entreprises sur les consommateurs, salariés ou 

détenteurs du capital. Ils montrent que les salariés supportent une charge significative de la fiscalité 

dans des économies ouvertes, sous la forme d’augmentation de salaires plus contenues, 

d’opportunités de carrière moins attrayantes voire de périodes de chômage (Zoom 3 page 32). 

 

 

Figure 19 : Impôts de production (en % du PIB) 

 
Source : Institut économique Molinari avec Eurostat [nama_10_gdp]. Cette fiscalité cible avant tout les entreprises qui 
s’acquittent de 68 % de D29 dans l’UE, les ménages et administrations s’acquittant du solde.  

 

 

 

Figure 20 : Impôts de production nets de subventions (en % du PIB) 

 
Source : calculs Institut économique Molinari de D29 & D29-D39 avec Eurostat [nama_10_gdp]. Cette fiscalité cible avant tout les 
entreprises qui s’acquittent de 68 % de D29 dans l’UE, les ménages et administrations s’acquittant du solde.  
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Figure 21 : Les impôts de production en Europe (en % du PIB 2021) 

 
Source : calculs Institut économique Molinari d'après Eurostat, [nama_10_gdp] tous secteurs et [nama_10_a64] au titre du 
secteur marchand (Nace B à N). 
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 Par rapport à l’UE, un surcoût annuel de 900 euros nets pour un salarié moyen 

Nous avons évalué l’effet sur le pouvoir d’achat d’un salarié moyen de l’excès de fiscalité de 

production hexagonal49. 

Il y avait en moyenne 2 675 euros d’impôts de production par salarié dans le secteur marchand en 

2021. Ce niveau était anormalement élevé vis-à-vis de l’UE (excès de 78 % ou de 2 081 € par salarié) 

ou de l’Allemagne (excès de 145 % ou de 3 873 € par salarié cf. Figure 22). 

L’impact négatif sur le pouvoir d’achat a été calculé en considérant qu’un excès de 1 € d’impôt sur la 

production réduit la masse salariale de 0,87 € (ratio obtenu à partir d’une revue de la littérature 

économique cf. Zoom 3 page 32) et la pression sociale et fiscale. 

Il en ressort que la surfiscalité française au titre des impôts de production pénalise un salarié moyen 

de 900 euros par an, si l’on compare la France à l’UE. Vis-à-vis de l’Allemagne, l’incidence est encore 

plus significative, avec une perte de 1 700 euros de pouvoir d’achat par an.  

Cet ordre de grandeur est représentatif pour un salarié moyen. Selon les situations, il est susceptible 

de se matérialiser par une rémunération moins attractive (salaire d’embauche et/ou progression 

salariale moindre) ou des périodes de chômage plus fréquentes ou durables. 

 

Figure 22 : Incidence de l’excès d'impôts de production pour un salarié moyen vs 
l'UE ou l'Allemagne (% PIB et € 2021) 

 
Source: Calculs Institut économique Molinari d'après Eurostat [nama_10_a64] et [nama_10_a64_a] pour le secteur marchand 
(Nace B à N) au titre de 2021 en considérant que 1 € d’impôt sur la production en plus que la moyenne réduit à long terme la 
masse salariale de 0,87 €. 
 

Propositions fiscalité de production pour libérer le pouvoir d’achat 

1. Aligner les impôts de production français sur la moyenne de l’UE 

Amplifier le mouvement de réduction des impôts de production, en allant au-delà de la 
trajectoire annoncée, afin de s’aligner sur la moyenne européenne à un horizon de 5 ans. 

2. Compenser la perte de recette pour les collectivités locales grâce à un partage des fiscalités 
traditionnelles 

Mettre en place un partage de l’impôt sur les sociétés (IS) entre l’Etat et les collectivités locales. 
Allouer aux collectivités une partie de l’IS permettra de créer un lien fort avec la création de 
richesses sur leurs territoires. 

Mieux associer les collectivités locales aux rentrées de TVA permettra de sécuriser le financement 
des collectivités, l’assiette de cette fiscalité étant large et bénéficiant d’une inertie significative. 
 

Chapitre rédigé par Cécile Philippe et Nicolas Marques 
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Zoom 2 : L’incidence fiscale, ou comment la fiscalité ciblant les entreprises rejaillit 
sur les ménages 

Qui paie les prélèvements obligatoires ? Certains croient qu’une partie est acquittée par les entreprises et une 

autre par les ménages. Cette grille de lecture simpliste est souvent évoquée pour classifier les politiques selon 

qu’elles sont favorables aux producteurs (la politique de l’offre) ou aux consommateurs (la politique de la 

demande). Dans les faits, ces lignes de démarcation sont réductrices, la fiscalité ciblant les producteurs 

rejaillissant sur les ménages par différents canaux, selon qu’ils sont consommateurs, propriétaire du capital ou 

consommateurs. 

Dès 1776, Adam Smith souligne que nombre d’« impôts ne sont pas supportés, en définitive, par le fonds ou la 

source du revenu sur lequel on avait eu l'intention de les faire porter »50. Souvent, « L'impôt est payé, en fin de 

compte, par le dernier acheteur ou consommateur »51. A la fin des années 1820, Jean-Baptiste Say souligne que 

« Tout impôt est une charge que le contribuable cherche à rejeter sur les autres membres de la société »52. 

Pour l’industriel et économiste français, « l’impôt que le producteur est obligé de payer fait partie de ses frais 

de production (…) il faut bien qu’il augmente le prix de ses produits ; et de cette manière fasse supporter au 

moins une forte partie de l’impôt à ses consommateurs »53. 

Plus proche de nous les travaux d’Arnold Harberger montrent que l’impôt ciblant les entreprises pénalise les 

consommateurs, actionnaires et salariés dans des proportions variables selon la nature des marchés54. 

In fine, la charge fiscale ciblant les entreprises finit toujours par porter sur des personnes 

physiques « propriétaires du capital, salariés et/ou consommateurs »55. Les économistes s’accordent pour dire 

que la fiscalité impacte les structures et les facteurs les moins réactifs et ayant le moins d’alternatives, 

conformément à l’intuition de Maurice Lauré selon lequel « les répercussions se font des économiquement 

forts vers les économiquement faibles »56. 

Simula et Trannoy soulignent notamment que « le mouvement de fuite du facteur mobile lui permet 

d'échapper en partie à la taxe et, ainsi, de dévier la charge de la taxe sur d'autres facteurs »57. Ils en concluent 

qu'une partie très substantielle de l'impôt ciblant les entreprises en France, pays inséré dans les échanges 

internationaux, repose sur les épaules des salariés. Dans un monde ouvert, avec des clients faisant jouer la 

concurrence, des actionnaires mobiles à moyen terme, c’est souvent le salarié qui fait les frais de la fiscalité. 
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Zoom 3 : L'impact négatif de la fiscalité sur les salaires est largement documenté 

Dans la lignée de l’article de 1962 d’Arnold Harberger, un grand nombre de travaux chiffrent l’impact de la 

fiscalité ciblant les entreprises sur les salaires. Ils attestent que les ménages supportent une part significative 

de l’incidence des impôts sur les sociétés par le biais de la rémunération, indépendamment des autres canaux 

de transmission de la fiscalité (prix, rendement du capital…).  

Harberger [1995] estime que la charge sur le travail est 2 à 2,5 plus importante que le montant de l'impôt sur 

les sociétés collecté dans le cadre d’une petite économie dans une économie ouverte58. 

Hasset et Mathur [2006] estiment qu’une hausse de 10 % du taux de l’impôt sur les sociétés est associée à une 

baisse de 8 % du taux de salaire manufacturier59. 

Felix [2007] estime qu'une augmentation de 1 % de l’impôt sur les sociétés diminue le salaire brut annuel de 

0,7 %. Son estimation pour les Etats-Unis conduit à une charge sur le travail quatre fois plus importante que le 

montant de l'impôt sur les sociétés collecté60. 

Harberger [2008] aboutit dans un de ses scénarios à un transfert de l’incidence de l'impôt sur les sociétés vers 
les salariés de 130 %, et donc à un phénomène de surcompensation au détriment de cette catégorie61. 

Arulampalan et al. [2007] utilisent des données sur 55 082 entreprises situées dans neuf pays européens sur la 

période 1996-2003. Dans leur scénario central, une hausse de la fiscalité de 1 $ réduit la masse salariale de  

0,92$* à long terme62. 

Aus dem Moore et Kasten [2009] concluent que les salaires manufacturiers ont augmenté 1,21 % plus vite 

suite à la baisse de l’impôt sur les sociétés en Allemagne des années 200063. Dans un autre travail la même 

année, ils concluent à partir de données allemandes, françaises et britanniques qu’une hausse de 1 $ de l’impôt 

sur les sociétés par salarié se traduit par une baisse du salaire comprise entre 0,80 $* et 1,17 $*. 

Arulampalam et al. [2012] analysent l'effet direct de l'impôt sur les sociétés sur les salaires peut être identifié 

dans un cadre de négociation en utilisant les variations inter-entreprises des charges fiscales. Ils estiment qu’en 

moyenne une hausse de la fiscalité de 1 $ réduit les salaires de 0,49 $*64. 

Aus dem Moore [2014] conclue qu’une hausse de 1 € de l’impôt sur les sociétés par salarié se traduit en France 

par une baisse du salaire à court terme de 0,39 € et à long terme de 0,66 €*. S’agissant du Royaume Uni,  une 

hausse de 1 GBP de l’impôt sur les sociétés par salarié se traduit par une baisse du salaire à court terme de 0,40 

GBP et à long terme de 0,73 GBP65. 

Ljungqvist et Smolyansky [2018] ont analysé le lien fiscalité-emploi-salaires en examinant 250 modifications de 
l'impôt sur les sociétés dans les comtés américains entre 1970 et 2010 pour évaluer leur impact sur l'emploi et 
le revenu. En moyenne, ils constatent qu'une réduction d'un point de pourcentage des taux d'imposition des 
sociétés entraîne une augmentation de 0,2 % de l'emploi et de 0,3 % des salaires66. 

Fuest et al. [2017] estiment l'incidence de l'impôt sur les sociétés sur les salaires en utilisant un panel, sur 20 
ans, de municipalités allemandes avec 6 800 changements fiscaux. Ils concluent que 51 % de la charge d’impôt 
des sociétés est transférée sur les salariés67. 

Bentata [2021] estime qu’une réduction des impôts de production de 35 milliards d’euros permettrait 
d’augmenter à moyen terme la masse salariale de 42 milliards en France. Dans sa projection une baisse de 1 € 
de la fiscalité se traduit par un gain de masse salariale de 1,2 €*68. 

Malgouyres et al. [2021] affinent l’identification de l'incidence de l'impôt avec un modèle d'équilibre spatial 

développé par d’autres auteurs avec des entreprises imparfaitement mobiles. Ils concluent que la charge 

fiscale supportée par les salariés est de 36 %69. 

Note : Ces résultats ne sont pas tous homogènes. Certains travaux décrivent le partage (en %) de l’incidence. 

D’autres valorisent, en unité monétaire, la perte ou le gain de masse salariale liée à la fiscalité. Nous avons 

retenu la moyenne de ces derniers (ratios en devise indiqués par une *) pour quantifier l’impact des impôts de 

production. Cette approche est défensive, l’essentiel de ces travaux portant sur des impôts sur les bénéfices 

moins nocifs que la fiscalité de production70. 
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5. L’ABSENCE DE DIVERSIFICATION DES RETRAITES NUIT AU POUVOIR 

D’ACHAT 
 

 Le constat :  

Les retraites françaises, quasiment exclusivement en répartition dans le secteur privé et non 

provisionnées dans le public, sont moins attrayantes en raison de la baisse de la natalité qui réduit 

les ressources disponibles pour financer les prestations. 

 L’enjeu :  

Diversifier le mode de financement, pour bonifier les cotisations et les retraites, à l’image de ce que 

font avec brio la Banque de France, l’Etablissement de retraite additionnelle de la fonction publique 

(ERAFP), le Sénat ou les pharmaciens (CAVP). 

 
 
Pour une raison structurelle indépendante du retour de l’inflation, le pouvoir d’achat en France est 

mis à mal depuis des décennies. Le recours quasi exclusif à la répartition pour financer les retraites 

augmente le coût du travail et comprime les salaires nets depuis le contre choc du baby-boom. 

Le tout répartition est moins attrayant avec la baisse de la natalité 

Au-delà des aménagements mis en place pour préserver le pouvoir d’achat, avec des dispositifs de 

baisses de charges sur les bas salaires, des primes ou heures supplémentaires défiscalisées, le cœur 

du problème est le mode de financement particulièrement coûteux des retraites françaises. 

Le pouvoir d’achat, qui découle de la capacité à créer de la richesse, est au cœur des préoccupations 

depuis des années. L’Hexagone a connu une croissance économique plus faible que la moyenne des 

pays de l’UE depuis 2013, ce qui a pesé sur la croissance des rémunérations. Ce phénomène est, en 

partie, lié à une particularité française : le poids des cotisations sociales. Elles dépassent les salaires 

nets d’impôts selon notre dernier baromètre annuel (102 %)71. Une situation unique dans l’Union 

européenne où les cotisations sociales représentent en moyenne 52 % des salaires nets d’impôts. 

Contrairement aux idées reçues, ce différentiel ne s’explique pas par la générosité de notre Sécurité 

sociale, tous nos grands voisins européens ont des protections sociales au moins aussi complètes. 

L’offre de protection sociale en France n’est pas plus qualitative. Plus précisément, le poids des 

dépenses de protection sociale dans le PIB français (34 %) est proche de l’Allemagne (30 %) ou de 

l’Italie et des Pays-Bas (29 %). Les dépenses de protection sociale par habitant en France (12 200 €) 

sont équivalentes à celles de l’Allemagne (12 600 €) et plus faibles qu’aux Pays-Bas (13 500 €) et les 

projections de l’OCDE montrent que les taux de remplacement futurs seront moyens, en dépit de 

l’ampleur des cotisations retraite qui représentent 28 % des salaires bruts (Figure 23 page 34). 
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Figure 23 : En France, le retour sur investissement des retraites est moyen 

 
Source : Institut économique Molinari d'après OCDE avec régimes obligatoires publics et privés et des taux de remplacement 
nets futurs calculés en pourcentage du salaire net de la vie entière72. 

Les retraites du privé absorbent 28 % des salaires bruts 

Le surcoût français en termes de charges sociales est avant tout la conséquence du financement 

quasi exclusif des retraites par la répartition. Cet état de fait est la conséquence d’un long processus 

de mise sous tutelle puis d’extinction des capitalisations collectives existantes. Initié dès 1854 dans le 

secteur public, avec le démantèlement des caisses de retenues des ministères, ce processus a connu 

son apogée à l’issue de la deuxième guerre mondiale73. Depuis, la situation n’a jamais été corrigée en 

France. En dépit de leurs avantages, les Plan épargne retraite (PER) individuels ou collectifs ne 

représentent qu’une part marginale. En 2019, les mécanismes par capitalisation représentaient 4,2 % 

des cotisations et 2,1 % des prestations en France74. 

Or, la répartition déplace le pouvoir d’achat des actifs vers les retraités sans en créer. Elle est 

problématique pour le pouvoir d’achat des actifs dans une société vieillissante. Lorsqu’elle a été 

introduite en 1941 et généralisée à la Libération dans le secteur privé, la situation était favorable. Il y 

avait 4 cotisants à la Cnav pour financer un retraité bénéficiant d’une petite pension en 195675, à une 

époque où la retraite mobilisait seulement 5 % du PIB. 

Aujourd’hui, la situation est radicalement différente. Il y a quasiment 3 fois moins de cotisants pour 

financer un retraité (1,4 cotisant pour un retraité à la Cnav) avec une pension significative, pour une 

durée accessoirement plus longue76, dans un pays où les retraites versées par la répartition ou le 

budget absorbent de l’ordre de 14 % du PIB. 
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Figure 24 : 3 fois moins de cotisants et 3 fois plus de dépenses au titre des retraites 

 

Source : Institut économique Molinari d’après Cnav et Insee 

Par conséquent, les cotisations sociales ont explosé, ce qui renchérit le coût du travail et comprime 

les salaires nets. Cet effet ciseaux génère une double peine avec un manque de compétitivité et un 

pouvoir d’achat des salariés amoindri par des cotisations retraite représentant 28 % des salaires 

bruts dans le privé. La situation est encore plus dégradée dans le secteur public, en raison des 

déséquilibres démographiques de la fonction publique d’Etat. Cette dernière ne dispose pas de 

régime de retraite au sens du secteur privé. Cela déstabilise les finances publiques, 

systématiquement déficitaires depuis le contrechoc du baby-boom77. 

Par rapport à un système mixte, un surcoût annuel de 1 700 euros pour un salarié moyen 

Si d’un point de vue théorique, le rendement « implicite » de la répartition peut être égal à celui de la 

capitalisation dans certaines circonstances78, la réalité est différente depuis le contrechoc du baby-

boom. Un très grand nombre de travaux soulignent que la rentabilité des placements financiers est 

désormais supérieure au développement de l’économie, indiquant ainsi que le choix tout répartition, 

pratiqué en France, est perdant pour les salariés (Zoom 4 page 39). 

La capitalisation, en particulier lorsqu’elle est collective, est un mode économique de financement 

des retraites. Elle permet de s’appuyer sur les performances des marchés financiers, qui bonifient les 

cotisations issues des prélèvements obligatoires. D’un point de vue individuel, avec une même 

quantité de prélèvements obligatoire, la capitalisation génère de meilleures pensions que la 

répartition. Une partie des pensions est, en effet, financée par les gains liés aux placements 

(dividendes, plus-values…), ce qui permet de réduire les cotisations retraite et/ou d’augmenter les 

salaires nets à retraite égale. La différence s’assimile à une taxe pure. D’un point de vue 

macroéconomique, capitaliser permet d’économiser les prélèvements obligatoires, en améliorant le 

rapport qualité/prix des prestations publiques, mais aussi d’allouer plus de capitaux au financement 

de l’économie79. 

C’est la raison pour laquelle les salariés néerlandais ayant des fonds de pension significatifs auront 

des pensions futures plus généreuses qu’en France (Figure 23 page 34). 

Avec 25 % de cotisations, soit 3 points de moins qu’en France (28 %), les Néerlandais devraient avoir 

un taux de remplacement de 89 % du salaire net, soit 15 points de plus que dans l’Hexagone (74 %). 

Aussi, il existe un relatif consensus chez les économistes pour dire que le rendement à long terme de 

la capitalisation est deux à trois plus élevé que le rendement « implicite » de la répartition depuis le 

contre choc du baby-boom. Dans ces conditions, la moitié, voire les deux tiers des cotisations payées 
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en répartition constituent une « taxe implicite ». Comme le soulignent Davanne et Pujol, en 

investissant sur les marchés, on pourrait obtenir la même retraite avec un taux d’effort deux fois 

moindre80. 

Soulignons que la préconisation standard des économistes est de fonctionner dans un système 

mixte, alliant répartition et capitalisation. La combinaison répartition et capitalisation fait sens, 

même lorsque le rendement de la répartition est faible (Zoom 5 page 39). 

Comme l’expose Philippe Trainar, en matière de retraites, il faut diversifier les sources de 

financement81. Selon lui, « si l’on tient compte de la volatilité plus élevée des revenus du capital par 

rapport aux revenus du travail, notamment au salaire, le partage optimal serait autour de 33 et 66 % 

respectivement pour la capitalisation et la répartition en France »82. 

Nous avons retenu cette préconisation et chiffré le coût de l’absence de diversification des retraites. 

Pour ce faire, nous avons utilisé les taux de rendement anticipés par Thomas Piketty dans son livre 

Capital au XXIème siècle, soit 1,5 % pour l’économie – représentative de la répartition -, et 4,25 % pour 

la capitalisation83. 

Pour un salarié dont la rémunération croit comme le taux de croissance de l’économie, un système 

mixte avec 2/3 de répartition et 1/3 de capitalisation permettrait, à cotisation égale, de distribuer 

29 % de retraite en plus. La composante en capitalisation doperait la performance de l’ensemble. Elle 

financerait 48 % de la pension de retraite alors qu’elle représenterait 1/3 des versements (Figure 

25)84. Ces ratios sont comparables à ceux du régime de retraite complémentaire des pharmaciens 

(CAVP) fonctionnant à la fois en répartition et en capitalisation85. 

 

Figure 25 : Rapport coût efficacité d’une système mixte comparé à des répartitions 
et capitalisations intégrales  

 
Source : Projections Institut économique Molinari pour des régimes fonctionnant : en répartition (à l’image des salariés du privé), 
en capitalisation (à l’image des personnels de la Banque de France) ou de façon mixte en alliant répartition et capitalisation 
collectives (à l’image des pharmaciens avec la CAVP) avec des hypothèses tirées de Piketty (1,5 % de taux de croissance de 
l’économie et 4,25 % de taux de rendement du capital) et de l’OCDE (retraite représentant 74 % du salaire net moyen calculé sur 
la vie entière pour 28 % du brut cotisé en répartition). 
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De façon alternative, un régime mixte alimenté par des cotisations représentant 22 % du salaire brut, 

pourrait distribuer les mêmes retraites que la répartition actuelle ayant besoin de cotisations 

représentant 28 % du salaire brut. La situation actuelle représente une taxe implicite de l’ordre de 

6 % des salaires bruts, soit une perte de 1 700 euros nets de cotisations sociales et d’impôt sur le 

revenu pour un salarié moyen86. 

Généraliser les capitalisations collectives, un enjeu pour le pouvoir d’achat et l’équité 

Pour remédier à la perte de pouvoir d’achat générée par le sous-développement de l’épargne 

retraite, la solution la plus égalitaire est de généraliser la capitalisation collective à tous les salariés, 

sur le modèle de ce qui a été fait pour les fonctionnaires avec l’Etablissement de retraite 

additionnelle de la fonction publique (ERAFP). 

Le conseil standard est d’organiser les retraites avec 3 piliers, dont un en répartition, un en 

capitalisation collective obligatoire et un en capitalisation facultative87. La répartition et les 

capitalisations facultatives sont très étoffées en France, mais la capitalisation collective n’est pas 

généralisée. Pourtant, elle finance avec brio l’essentiel des retraites dans quelques institutions 

publiques (Banque de France, Sénat…). Elle a aussi été réintroduite avec succès selon une logique 

complémentaire dans la fonction publique (ERAFP), chez les pharmaciens (CAVP) ou les entreprises 

bien portantes et responsables (PER collectifs ou obligatoires). Malheureusement, l’essentiel des 

salariés n’y a pas accès. En France, la capitalisation reste « désorganisée » 88 avec une minorité des 

actifs ayant accès aux dispositifs retraite plus efficaces, ce qui génère inégalités et désalignements 

d’intérêts au sein du privé ou entre les salariés et les fonctionnaires89. 

Certains prétendent que c’est impossible ou trop tard pour faire monter en puissance des 

capitalisations collectives en France. Pourtant, les exemples des fonctionnaires (ERAFP) et des 

pharmaciens (CAVP) montrent qu’il est possible de faire monter en puissance des capitalisations 

collectives, sans déstabiliser plus encore la répartition handicapée par une démographie 

défavorable90. 
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Propositions retraites pour libérer le pouvoir d’achat 

1. Mettre en place une capitalisation collective pour tous les salariés du privé, 

sur le modèle de l’ERAFP des fonctionnaires 

Chaque salarié du privé aura un compte personnel, alimenté tous les mois par des cotisations 
patronales (1 % du salaire brut) et salariales (1 % du salaire brut). 

Ces sommes seront versées à un Etablissement de retraite additionnelle des salariés du privé 
(ERASP). Copié sur le modèle de l’Etablissement de retraite additionnelle de la fonction publique 
(ERAFP), il sera hébergé par l’Agirc-Arrco, ce qui permettra de bénéficier des avantages d’une 
gouvernance paritaire au sein d’une caisse de retraite ayant une forte légitimité. 

Cette réforme se fera selon un principe de « neutralité pour la fiche de paie ». La création de 
l’ERASP se fera concomitamment à la réduction des fiscalités sur la fiche de paie non créatrices 
de droits (CSG-CRDS…) pour éviter toute dégradation de la compétitivité ou du pouvoir d’achat. 

2. Fiabiliser les retraites financées par la répartition ou l’impôt 

Réformer la Cnav pour qu’elle dispose de réserves permettant d’amortir les chocs, à l’instar de ce 
qui existe dans tous les régimes par répartition bien gérés en France (Agirc-Arrco…) ou à 
l’étranger (Suède). 

Mettre fin au processus de mise sous tutelle des caisses de droit privé bien géré (Agirc-Arrco…) 
qui n’ont aucune raison de se voir dessaisies de la gestion de leurs cotisations ou de leurs 
réserves. 

Commencer à provisionner les retraites des nouveaux fonctionnaires au sein du Fonds de réserve 
pour les retraites (FRR) afin d’économiser l’argent public grâce aux gains générés par les 
placements comme le font la Banque de France ou le Sénat. 

3. Améliorer le volet épargne retraite de la loi PACTE  

Supprimer le forfait social sur tous les versements opérés par les entreprises dans les produits 
PACTE pour augmenter les montants crédités au compte des épargnants. 

Neutraliser le calcul des plus-values sur tous les produits d’épargne retraite ou à long-terme pour 
éviter de calculer des plus-values (fictives) sur l’inflation. 

Améliorer la fiscalité des sorties en capital, en revenant sur toutes les dégradations opérées dans 
le cadre du processus d’harmonisation entre les produits existant avant la loi PACTE. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Chapitre rédigé par Cécile Philippe et Nicolas Marques  
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Zoom 4 : Le tout répartition est moins performant 

Georges Gallais-Hamonno et Pedro Arbulu ont montré en 1995 que la capitalisation a été attrayante sur la 2ème 
moitié du XXème siècle en France91. Les résultats sont du même ordre en Allemagne92 et dans tous les pays de 
l’OCDE93. 

Plus proche de nous, Bouhakkou, Coën et Folus attestent d’un différentiel de 5 points entre le rendement des 
marchés actions et la répartition entre 1977 et 2016, avec un ratio de 3 à 1. L’Autorité des marchés financiers 
français souligne, elle aussi, que les rendements des marchés actions sont significatifs. Selon elle, ils dépassent 
de 2 à 3 fois la croissance moyenne dans les grands pays développés94. De même, dans une note de 2020, 
l’équipe de recherche économique de Natixis a montré que le rendement moyen de la répartition a été de 
l’ordre de 1,8 % par an de 1982 à 2019 contre 8,8 % nets d’inflation pour une capitalisation investie à parts 
égales entre actions et obligations95. 

L’avantage de la répartition vis-à-vis de la capitalisation pourrait durer. En 1997, Olivier Davanne et Thierry 
Pujol tablaient sur une croissance à long terme avoisinant les 2 %, contre 4 à 6 % pour une estimation 
« raisonnable » du rendement à long terme d’un capital diversifié96. Ils soulignaient la taxation implicite que 
représente le recours quasi exclusif à la répartition en France. Leur point de vue était partagé par Jean-Hervé 
Lorenzi, selon qui « pour avoir un même niveau de prestations à un moment donné, la retraite par 
capitalisation est moins coûteuse, toutes choses égales par ailleurs, puisqu’elle est plus rentable et nécessite 
donc un plus faible niveau de ‘mise’ initiale »97. On retrouve la même perception chez Didier Blanchet, selon 
qui les données penchent « en faveur de la capitalisation si le rendement du capital est supérieur au taux de 
croissance (r > g) »98. 

Plus récemment, dans un ouvrage à succès de 2013, Thomas Piketty apporte des éléments prospectifs allant 
dans le même sens. Selon lui, le taux de rémunération du capital (r) serait historiquement stable et supérieur à 
la croissance (g). Pour l’économiste à succès, « tout laisse à penser que le taux de rendement moyen du capital 
va se situer au cours du XXIème siècle nettement au-dessus du taux de croissance économique (environ 4 %-
4,5 % pour le premier, à peine 1,5 % pour le second) »99. 

 

 

 

Zoom 5 : Une diversification du financement des retraites est utile 

L'idée selon laquelle une combinaison de systèmes en répartition et en capitalisation peut être optimale en 
raison de la diversification a été initiée par Robert Merton, en 1983. Défenseur de la répartition, il explique que 
ce serait une erreur de s’en passer, même lorsqu’elle présente un rendement « implicite » faible. La répartition 
contribue, en effet, à couvrir d'autres risques auxquels les individus peuvent être confrontés au cours de leur 
vie. Elle permet à une génération de profiter du capital humain de la prochaine génération100. 

La démarche de Merton a donné lieu à une production significative d’articles sur une trentaine d’années. Son 
modèle, basé sur la théorie du portefeuille, explique pourquoi la diversification entre répartition et 
capitalisation est optimale. Il a été enrichi avec Zvi Bodie et Paul Samuelson en 1992101, puis élargi au risque 
inflationniste avec Willem Heeringa en 2008102. Le consensus, résumé par Pierre Devolder et Roberta Melis, est 
que « les régimes de retraite par capitalisation et par répartition peuvent sembler très différents mais sont en 
fait complémentaires car ils traitent de différents risques »103. 

On retrouve la même approche chez Didier Folus, qui considère que « les facteurs de risque qui affectent les 
performances d’un régime par répartition ou d’un régime par capitalisation, n’agissent a priori pas de façon 
simultanée sur les deux mécanismes »104. Dans une étude récente avec Léa Bouhakkou et Alain Coën, il conclut 
que « dans la plupart des cas, un mélange des deux systèmes est souhaitable »105. 
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NOTES
 
1 Marques, N., Philippe, C. et Rogers, J. (2022). La pression sociale et fiscale réelle du salarié moyen au sein de 
l’UE en 2022 (p. 44). Paris-Bruxelles : Institut économique Molinari. Repéré à 
https://www.institutmolinari.org/wp-content/uploads/2022/07/etude-fardeau-fiscal-eu-2022.pdf 

2 Insee, série 2.201 Consommation finale effective des ménages par fonction à prix courants, calculs sur la 
dépense de consommation finale des ménages, excluant les dépenses de consommation individuelles des 
administrations ou des institutions sans but lucratif au services des ménages. 

3 Fondation Abbé Pierre. (2018). 12e rapport sur l’État du mal-logement en France 2007. Paris. Repéré à 
https://www.fondation-abbe-pierre.fr/nos-publications/etat-du-mal-logement/les-rapports-annuels/12e-
rapport-sur-letat-du-mal-logement-en-france-2007 et Fondation Abbé Pierre. (2022). 27e rapport sur l’état du 
mal-logement en France 2022 | Fondation Abbé Pierre. Paris. Repéré à https://www.fondation-abbe-
pierre.fr/sites/default/files/reml2022_web.pdf 

4 Trannoy, A. et Wasmer, E. (2013). Comment modérer les prix de l’immobilier ? ( [Note du conseil d’analyse 
économique]) (p. 12). Paris : Conseil d’analyse économique. Repéré à https://www.cae-eco.fr/Comment-
moderer-les-prix-de-l-immobilier 

5 Par rapport à la moyenne de l’UE, le surcout associé au logement en France est de 2,6 % du revenu des 
ménages et 9 % des dépense de logement (yc eau, chauffage) en 2021. Il représente 33 milliards d'euros au 
niveau national ou 1 100 euros par ménage. Calculs Institut économique Molinari à partir d’Eurostat, Dépense 
de consommation des ménages par fonction de consommation [TEC00134__custom_3905594], poste 
Logement, eau, électricité, gaz et autres combustibles et de l’Insee, Moyenne annuelle en milliers de ménages 
(30,685 millions) et Consommation des ménages par fonction. 

6 La dépense de logement intègre les loyers effectifs et les loyers imputés (72 % des dépenses en 2021), les 
dépenses d’entretien/réparation et les consommables (eau, chauffage, éclairage...). Ces taux d’effort sont 
calculés par rapport la dépense de consommation finale des ménages, excluant les dépenses de consommation 
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ménages supportent 75 % de l’incidence fiscale des impôts sur les produits) et divisé par le nombre de 
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prémium (10,5 € le paquet) et de 50% de cigarettes bas de marché (10 € le paquet). Consommation moyenne 
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