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Résumé

La présente revue systématique a pour objectif de présenter une analyse critique des travaux
théoriques et empiriques traitant la relation entre la fiscalit¢ du capital et le comportement
d’épargne privée sur la période 1970 — 2025, d’analyser les facteurs qui expliquent les
divergences constatées dans la littérature et de mettre la lumicre sur les lacunes persistantes
dans la littérature. En mobilisant le protocole PRISMA 2020, 65 références ont été
sélectionnés et font I’objet d’une analyse quantitative et qualitative. Alors que les travaux
fondateurs portant sur la taxation optimale du capital soutiennent qu’une taxe nulle sur le
capital a long terme permet d’encourager 1’épargne, les ¢études empiriques récentes
encouragent la taxation positive du capital et ses revenus afin de limiter les distorsions
fiscales, renforcer I’équité des systémes fiscaux et encourager la redistribution des richesses.
Les résultats montrent que la relation entre la fiscalit¢é du capital et le comportement
d’épargne privée présente des divergences dans la littérature. Certaines études soutiennent que
la fiscalité du capital freine I’accumulation du capital et la constitution de 1’épargne, d’autres
travaux avancent que la fiscalité du capital ne modifie pas le volume global de 1’épargne mais
plutot la structure du capital détenu et la composition du portefeuille d’actifs.

Mots clés : fiscalité du capital ; comportement d’épargne ; épargne privée ; taxation optimale.
Abstract

The purpose of this systematic review is to present a critical analysis of the theoretical and
empirical studies addressing the relationship between capital taxation and private savings
behavior over the period 1970-2025, to analyze the factors that explain the divergences
observed in the literature, and to shed light on persistent gaps in the literature. Using the
PRISMA 2020 protocol, 65 references were selected and are subject to a quantitative and a
qualitative analysis. While pioneering work on optimal capital taxation argues that a zero tax
on long-term capital encourages saving, recent empirical studies advocate for positive
taxation of capital and its income in order to limit tax distortions, strengthen the equity of tax
systems, and promote wealth redistribution. The results show that the relationship between
capital taxation and private savings behavior is a point of contention in the literature. Some
studies argue that capital taxation hinders capital accumulation and savings formation, while
other studies suggest that capital taxation does not alter the overall volume of savings but
rather affects the structure of capital held and the composition of the asset portfolio.

Keywords: capital taxation; savings behavior; private savings; optimal taxation.
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Introduction

Le financement de I’économie apparait comme un débat central de la science économique,
dans la mesure ou, il représente une condition préalable au développement économique
puisqu’il conditionne la capacité des agents économique a investir, innover et soutenir la
croissance sur le moyen et le long terme. L’épargne privée demeure un instrument
fondamental permettant d’assurer le financement de [’économie et réduire le déficit
économique. En effet, le role de I’épargne dans 1’économie a fait ’objet d’un débat théorique
fondamental depuis plusieurs décennies. Les différents courants de la pensée économique se
sont arrétés sur cette notion, plusieurs définitions et explications de son role et de sa nature
ont donc émergé. De maniére générale, I’épargne consiste a s’abstenir de consommer la
totalité du revenu présent, la fortune ou le budget immédiatement, mais de reporter cette
fraction du revenu non consommée pour une dépense ultérieure.

En effet, le comportement d’épargne des agents privés demeure influencé par plusieurs
facteurs économiques, psychologiques et institutionnels. Dans ce contexte, la fiscalité du
capital constitue I’'un des instruments fréquemment mobilisés pour orienter et influencer le
comportement d’épargne et les décisions économiques des agents privés.

La relation entre la fiscalité du capital et 1’épargne privée est une question fondamentale du
débat économique depuis les premiéres contributions de J.S. Mill au XIX®™, Les travaux
théoriques et empiriques se sont développés au fil des années formant une large littérature qui
permet d’explorer profondément les canaux par lesquels la fiscalité influence le
comportement d’épargne, [’accumulation et la composition du capital des agents
¢conomiques.

La littérature économique portant sur la fiscalité du capital et le comportement d’épargne
privée est marquée par des résultats opposés. En effet, les modeles théoriques fondateurs
préconisent que le taux optimal pour taxer le capital a long terme tend vers zéro (Mirrlees,
1971, 1976 ; Atkinson & Stiglitz, 1976 ; Judd, 1985 ; Chamley, 1986), une conclusion qui a
longtemps constitué le paradigme dominant de la littérature sur la fiscalité du capital et le
comportement d’épargne. En revanche, des études plus récentes ont été développées au cours
des deux dernieres décennies remettent en cause les résultats des modeles fondateurs, reposant
sur des hypothéses restrictives et des cadres d’analyse limités. Ils mettent en évidence
I’importance de la taxation du capital a des taux positifs optimaux, afin de maximiser la
redistribution des richesses et 1’équité fiscale, sans décourager I’accumulation du capital

(Straub & Werning, 2020 ; Piketty & Saez, 2012). L’opposition des résultats figurent
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¢galement dans les études empiriques : alors que, dans certains contextes, la fiscalité du
capital constitue un frein entravant I’accumulation de 1’épargne, d’autres mettent en évidence
des effets limités sur le volume global de I’épargne et concluent que 1’effet réel de la fiscalité
du capital figure dans l'allocation des actifs ou dans la composition des portefeuilles. Cette
contradiction constatée dans la littérature demeure le point de départ fondamental de cette
revue systématique.
La présente revue systématique a pour objectif de répondre aux questions suivantes :

e Comment la fiscalité du capital influence-t-elle le comportement d’épargne des

particuliers ?

¢ Quels facteurs expliquent la divergence des résultats de la littérature ?

¢ Quelles sont les principales lacunes figurant dans la littérature examinée ?
Dans cette optique, la présente revue systématique de littérature a été réalisée conformément
aux directives de la grille PRISMA 2020 (Preferred Reporting Items for Systematic Reviews
and Meta-Analyses). Elle est basée sur I’analyse d’un corpus de 65 références scientifiques
publiées entre 1970 et 2025. Au-dela de la synthése de 1’état de connaissance existant, elle
présente trois contributions majeures : expliquer la relation entre la fiscalité du capital et le
comportement d’épargne privée, analyser les facteurs expliquant les contradictions observées
dans la littérature et mettre en évidence les principales lacunes du corpus examiné. Enfin, la
présente revue met en avant les perspectives de recherches futures susceptibles d’enrichir le
débat autour de la fiscalité du capital et du comportement d’épargne privée.
Notre travail de recherche se présentera en quatre sections : d’abord, nous allons exposer la
méthodologie adoptée pour sa réalisation, ensuite nous allons présenter les résultats obtenus,
la discussion de ses résultats, enfin les limites et perspectives futures de cette recherche.

1. Méthodologie
Le présent travail constitue une revue systématique de littérature ayant pour objectif
d’expliquer la relation entre la fiscalit¢ du capital sur le comportement d'épargne privée,
d’examiner les facteurs expliquant les divergences constatées dans la littérature et de ressortir
les principales lacunes identifiées. Elle s’appuie sur des travaux de recherche scientifiques,
théoriques et empiriques pertinents et publiés dans des bases de données reconnues a 1’échelle
internationale. En effet, une revue systématique permet de présenter une synthese objective de
la littérature scientifique existante, autour d’une question de recherche spécifique (Fauvet, C.
et Gatignol, P.,2022). Le but des revues systématiques de littérature est de répondre d’une

manicre fiable, rigoureuse, précise et systématique aux questions de recherche préalablement
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définies (Brosseau et al., 2017 ; French, 2002 ; Jahan et al., 2016 ; Pallot, 2019), apres un
travail de collecte, de sélection, d’évaluation critique et de synthése.

Par ailleurs, le déroulement de ce travail de recherche a ét¢ mené selon les directives de la
grille PRISMA 2020 (Preferred Reporting Items for Systematic Reviews and Meta-Analyses),
afin de garantir la transparence et la pertinence dans le choix des références a inclure dans
notre analyse. En effet, la réalisation de cette revue systématique nécessite la mise en ceuvre
d’un processus de recherche documentaire constitué¢ de trois (3) principales étapes, selon le
diagramme PRISMA 2020. La premicre étape consiste a identifier les références a partir des
bases de données internationales reconnues par leur rigueur scientifique. Nous avons
sélectionné les références rédigées en frangais et en anglais pour couvrir la majorité du champ
d’étude, en mobilisant les mots-clés suivants : épargne ; épargne privée ; fiscalité ; fiscalité de
I’épargne ; fiscalité du capital ; taxation ; capital ; comportement d’épargne, ainsi que leurs
équivalents en anglais : saving ; private saving ; taxation ; saving taxation ; capital taxation ;
capital ; saving behaviour. Par ailleurs, nous avons interrogé huit (8) bases de données
académiques et institutionnelles, afin d’¢largir le périmetre de recherche et de collecte des
références : Scopus, ScienceDirect, JSTOR, SSRN, RePEc, Persée, Cairn.info, en plus des
bibliothéques électroniques des organismes internationaux tels que : FMI et OCDE. Le choix
d’inclure les bibliothéques d’organismes internationaux se justifie par la pertinence des études
empiriques ¢élaborées par ces instances, caractérisées par une rigueur scientifique et une
diversité de données empiriques couvrant plusieurs pays et périodes. Nous avons mené la
recherche dans ces bases de données en utilisant une combinaison des mots-clés
précédemment mentionnés et quelques synonymes pour maximiser la recherche, formant une
¢quation booléenne composée de deux blocs et reliée par I’opérateur booléen « AND ». Dans
chaque bloc, les mots-clés sont reliés par 1’opérateur « OR » qui permet de maximiser
I’exhaustivité de la recherche.

Cette étape a permis d’identifier 154 références. Aprés le nettoyage, le tri et la suppression
des doublons sans soumission aux critéres d’inclusion a 1’aide du logiciel ZOTERO, nous
avons obtenu un corpus de 124 références.

Ensuite, 1’étape suivante consiste a sélectionner les références a inclure dans notre corpus, et

ce, selon les critéres d’inclusions suivants :
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Tableau 1. Critéres d’inclusion et d’exclusion des références

Année 1970-2025 Hors cette période
Type de | Articles scientifiques, rapports institutionnels, working papers, | Références  hors
référence | ouvrages ces types
Base de | Scopus, ScienceDirect, JSTOR, SSRN, RePEc, Persée, Cairn.info, | Autres bases de
données | bibliotheques électroniques des organismes internationaux données
Langues | Francais & Anglais Autres langues
Discipline | Sciences économiques Autres disciplines
Epargne ; épargne privée ; fiscalité ; fiscalité de I’épargne ; fiscalité
Mots-clés du cagital.; taxation ; capitgl ; comportement d’épgrgne, ainsi'que Autres mots clés
leurs équivalents en anglais : saving ; private saving ; taxation ;
saving taxation ; capital taxation ; capital ; saving behaviour

Source : Auteurs

Le choix de cette période est justifié¢ par I’émergence des travaux fondateurs sur la taxation
optimale apparus au début des années 70 comme ceux de J. A. Mirrlees (1971) et A. B.
Atkinson (1971), il est donc évident d’inclure ces travaux afin de garantir la pertinence de
notre analyse. De méme, les travaux fondateurs qui préceédent cette période et qui représentent
les bases du cadre conceptuel de notre champ d’étude, notamment Ramsey (1927), Fisher
(1930) et Modigliani & Brumberg (1954), demeurent les socles théoriques de base sur
lesquels reposent les études modernes présentent dans la période sélectionnée.

Par ailleurs, nous avons inclus plusieurs types de référence pour ne pas négliger certains
travaux qui peuvent enrichir notre revue, tels que les chapitres d’ouvrages qui ont été rédigés
par des auteurs de grande influence dans ce champ d’étude et qui ont été cités par plusieurs
auteurs dans des travaux de recherche de haute qualité. A ’issue de cette étape de sélection a
partir des titres et résumés, nous avons retenu au total 65 références et nous avons exclu par la
méme occasion 59 références. Ces références ne présentaient pas de lien direct entre la
fiscalit¢ du capital et le comportement d’épargne et ne répondaient pas a un ou plusieurs
criteres d’inclusion susmentionnés. La derniére étape consiste a vérifier 1’¢ligibilité des
références incluses & travers la lecture des textes intégraux. A I’issue de cette phase, aucune
référence n’a été écartée et le corpus final retenu était de 65 références. Ce constat permet de
conclure que les critéres d’inclusion et d’exclusion que nous avons définie nous ont permis de

mieux cibler les références et de construire un corpus pertinent pour notre revue systématique.
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Figure 1. Diagramme de flux PRISMA 2020
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Source : Auteurs, PRISMA 2020
Le diagramme de flux de PRISMA 2020 récapitule le processus d’identification, de sélection
et d’inclusion des références faisant I’objet de notre analyse, dans le cadre de la présente
revue systématique de littérature. En effet, nous avons procédé par la suite a I’extraction des
données a I’aide d’un tableau Excel que nous avons renseigné au fur et & mesure avec la
lecture et I’analyse des textes intégraux.
2. Résultats

Nous présentons dans cette partie, les principaux résultats obtenus a 1’issue de notre analyse.
Dans un premier temps, nous allons exposer les résultats de notre analyse quantitative du
corpus a I’aide du logiciel SPSS, obtenus aprés 1’extraction et 1’analyse des données. Par la
suite, nous allons procéder a une analyse qualitative afin de répondre aux questions de

recherche préalablement définies.
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2.1. Analyse quantitative du corpus de référence
Avant d’entamer 1’analyse qualitative de nos références, nous allons procéder a une analyse
quantitative de I’ensemble du corpus en exploitant directement le tableau d’extraction élaboré

en amont. Cette analyse offre une vision synthétique et descriptive de notre champ d’étude et

permet de dégager les principales tendances relatives au corpus constitué.

Tableau 2. Statistiques du corpus retenu

RevueJourMotscl [Métho |Auteur |Année [Typederéf|Basededo [Contexteg [Typedelét[Nombrede
nalOrgani |€s de S ¢rence  [nnées ¢ographiq [ude citation
sme ue
Valide |65 65 65 65 65 65 65 65 65 65
N Manqua |0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
nte

Source : Auteurs

Les statistiques descriptives ¢élaborées par le logiciel SPSS montrent que le corpus retenu a été
analysé dans son ensemble, aucun manquement d’information n’a été détecté, donc les
résultats qui vont suivre sont fiables et représentent la totalité du corpus.

2.1.1. Répartition par type de références
L’analyse des types de références retenues dans notre étude révele que notre corpus est
dominé par les articles de revue a comité de lecture (72,31%), suivi par les working papers en
deuxieme position (20%).

Figure 2. Répartition du corpus par type de références

Types de réféerences (N=65)

Typederéférence

M Article de recherche

@ Article de revue a comite
de lecture

[ Chapitre d'ouvrage

B Rapport

[Jworking Paper

Source : Auteurs

La dominance des articles de revue a comité de lecture révele le caractére académique et
scientifique des sources retenues. Ceci renforce la rigueur, la pertinence et la crédibilité de

notre étude, permettant de garantir la qualité et la fiabilité des résultats obtenus par la suite.
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2.1.2. Répartition par types d’étude
La répartition par type d’étude permet de visualiser les catégories d’études formant notre
corpus. En effet, les références collectées sont dominées par les études empiriques (60%),
suivi des études théoriques (40%).
Figure 3. Répartition du corpus par types d’étude

Types d'étude (N=65)

Typedelétude
Bl Etude empirique
i

Source : Auteurs

Cette répartition permet de visualiser 1’évolution des études dans ce champ. En effet, les
années 1970-1990 étaient dominées par les études théoriques reflétant le socle fondamental de
la fiscalité du capital et la taxation optimale de 1’épargne et ses revenus, par la suite les études
empiriques spécifiques se sont développées au fil des années qui suivent afin de tester
empiriquement la validité de ces théories dans des contextes différents.
2.1.3. Répartition par contexte géographique

En effet, la répartition du corpus par contexte géographique permet de visualiser la
concentration géographique des études sélectionnées. L’analyse montre que 41,54% des
études incluses dans la revue portent sur des données internationales et des comparaisons
multi-pays. Viennent ensuite les Etats-Unis avec une représentation de 16,92%, des pays de

I’OCDE (9,23%), la France (9,23%) et les pays en développement (9,23%).
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Figure 4. Répartition du corpus par contexte géographique
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Source : Auteurs
La répartition du corpus par contexte d’étude permet de relever deux constats majeurs :
d’abord, la dominance des études a portée internationale refléte la volonté des auteurs a
produire des résultats généralisables et comparables. En plus, 1’absence totale des pays
asiatiques, africains et latino-américains constitue un biais qui nécessite d’étre comblé.
2.1.4. Répartition par base de données

Cette répartition permet de donner une idée sur la pertinence et la qualité des références
collectées et met en évidence la diversité des bases de données interrogées durant le processus
de collecte des références.

Figure 5. Répartition par base de données (N=65)

Nombre

5

T T T
BMF eitrary sSTOR OCDE eitwrary Persde RePEc ScenceDirect Scapus SSRN

Base de données (N=65)

Caveninfio

Source : Auteurs

Le graphe ci-dessus montre une dominance de JSTOR (20%) suivi de prés par SSRN (16,9%)
et ScienceDirect (16,9%). En troisiéme position se situe RePec (15,4%) et Scopus par la suite

avec une représentation globale de 9,2%.
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2.1.5. Répartition par source de publication
La répartition des références selon les sources de publication montre une diversité éditoriale
regroupant 39 sources distinctes mobilisées. Ce chiffre justifie la richesse et la multitude de la
littérature formant notre corpus de références.

Tableau 3. Sources de publication

Revue/Journal/Organisme Effectifs [Pourcentage
American Economic Review 2 3,1
American Economic Review: Insights 1 1,5
Baltic Journal of Economics 1 1,5
Econometrica 1 1,5
Economics Department OCDE 1 1,5
Economics Letters 1 1,5
Economie & prévision 1 1,5
European Central Bank 1 1,5
Fiscal Studies 1 1,5
Fond Monétaire International 3 4.6
Handbookof Public Economics 2 3,1
History of Political Economy 1 1,5
International Journal of Economic Theory 1 1,5
Journal of Development Economics 1 1,5
Journal of economic literature 1 1,5
Journal of Economic Perspectives 1 1,5
Journal of Economic Surveys 1 1,5

[Valide Journal of Public Economic Theory 1 1,5
Journal of Public Economics 4 6,2
L'Actualité économique, Revue d'analyse économique 1 1,5
La Revue de I'OFCE 1 1,5
National Bureau Of Economic Research 8 12,3
National Tax Journal 1 1,5
OCDE 1 1,5
OECD Tax Policy Studies 1 1,5
Quarterly Journal of Economics 4 6,2
Review of Economics and Statistics 1 1,5
Revue d'économie financiére 4 6,2
Revue économique 2 3,1
Revue économique de I’OCDE 1 1,5
Revue frangaise d'économie 2 3,1
Scandinavian Journal of Economics 2 3,1
The Economic Journal 3 4,6
The Journal of Economic Asymmetries 1 1,5
The journal of wealth management 1 1,5
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The Review of Economic Studies 3 4.6
The World Bank Economic Review 1 1,5
World Development 1 1,5
Total 65 100,0

Source : Auteurs

Le tableau ci-dessus montre une dominance des revues qui relévent des sciences économiques
avec des revues et journaux de premier rang, connus par leur poids dans le champ, tels que le
Journal of Public Economic et le Quarterly Journal of Economics. En effet, le tableau permet
de soulever un constat de grande importance : les critéres d’inclusion précédemment définis
sont respectés et le corpus montre une homogénéité et une cohérence scientifique robuste, ce
qui augmente la fiabilité des résultats obtenus a I’issue de la présente revue.
2.1.6. Répartition par méthodes de recherche

Quant aux méthodes de recherche mobilisées par les auteurs, les données statistiques montrent
une dominance de la modélisation (26,2%), combinée a des applications numériques (21,5%)
et des approches quantitatives (1,5%). En revanche, les revues de littératures représentent
18,5% du corpus, combinées a des analyses exploratoires de données (9,2%).

Tableau 4. Méthodes de recherche

Méthodes de recherche Effectifs Pourcentage
Analyse exploratoire des données 3 4,6
Méthode quantitative 7 10,8
Modélisation 17 26,2
Modélisation / application numérique |14 21,5
Modélisation / Méthode quantitative |1 1,5
Revue de littérature 12 18,5
Valide Revue de littérature / analyse]6 0,2
exploratoire de données
Revue de littérature / analyse]l 1,5
exploratoire de données / modélisation
Revue de littérature / comparaison|l 1,5
internationale
Revue de littérature/ Modélisation 3 4,6
Total 65 100,0

Source : Auteurs
Cette répartition montre a la fois 1’ancrage théorique et la solidité empirique des références
formant notre corpus, avec une diversité des approches et des modeles permettant de
constituer une analyse compleéte du champ d’étude, en confrontant les différentes méthodes

mobilisées et résultats obtenus.
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La diversit¢ méthodologique constatée demeure l'une des sources des divergences
fondamentales figurant dans la littérature consultée. En effet, les modeles théoriques évaluent
les effets de la fiscalité¢ dans des cadres basés sur des hypothéses simplificatrices, tandis que
les études empiriques prennent en considération des réalités plus complexes. En outre, les
méthodes économétriques multiples, les périodes différentes et les variables retenues dans
I’analyse conduisent généralement a des résultats divergents.
2.1.7. Distribution temporelle des références

Le graphe ci-dessous montre la distribution temporelle des références, caractérisée par des
différences observées entre les différentes sous-périodes.

Figure 6. Distribution temporelle des références

Distribution temporelle des réferences (N=65)

s

1970,0 1980.0 1990.0 2000.0 2010.0 2020.0 2030.0

Effectif

Annee

Source : Auteurs
Le premier pic observé dans le graphe représente 1’émergence du champ avec les
contributions majeures appartenant aux travaux de Mirrlees (1971, 1976) et d'Atkinson &
Stiglitz (1976). Par ailleurs, la production scientifique a maintenu un rythme modéré et
régulier entre les 1980 et 1995. Les deux pics observés dans cette période atteignant 3
références par année pour 1980 et 1995, reflétant le débat autour des travaux emblématiques
de Chamley (1986) et Judd (1985). Entre 2018 et 2020, nous observons le pic le plus élevé de
la période atteignant 5 références pour I’année 2018 et 4 références en 2020, avec 5 références
publiées entre 2024 et 2025. Cette évolution observée ces derniéres années confirme que
I’analyse de la relation entre la fiscalité du capital et le comportement d’épargne demeure un
sujet d’actualité pertinent et nécessite d’étre étudié.
2.2. Analyse qualitative du corpus des références
Dans cette section, nous allons présenter les résultats de I’analyse qualitative du corpus, en se

basant sur la lecture des textes intégraux et I’analyse du contenu.
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2.2.1. Les fondements théoriques de la taxation du capital

La taxation du capital ou fiscalité du capital est I'un des débats les plus vifs de I’économie

publique, créant des tensions dans la littérature. En effet, deux courants d’idées se sont

opposés : d’un coté, les fondateurs des modeles classiques de la taxation optimale du capital

et de ses revenus en équilibre général estiment que les taux d’imposition doivent étre nuls a

long terme. D’un autre co6té, d’autres travaux établissent une vision opposée : ils estiment que

le capital et ses revenus doivent étre taxés a des taux positifs selon la capacité réelle a payer.

Cette idée est justifiée par le fait que la fiscalité permet de redistribuer les richesses et réduire

les inégalités, a condition qu’elle soit efficace et équitable.

Le tableau ci-dessous résume les principaux fondements théoriques soulevés par la présente

revue systématique de la littérature.

Tableau 6. Récapitulatif des fondements théoriques de la taxation du capital

Auteurs Résultat principal Apports / Limites clés
Mirrlees Taxation optimale du revenu du travail : | Fondement de la taxation optimale
(1971, 1976) | arbitrage efficacité-redistribution selon | moderne.
¢lasticit¢ de l'offre de travail et | Cadre statique, une seule période.
distribution des aptitudes.
Atkinson & | Si préférences séparables (loisir et | Justification théorique de la non-taxation du
Stiglitz consommation), la taxation non linéaire | capital.
(1976) du revenu du travail suffit : taxer le | Sans héritages, homogénéité des utilités.
capital est inutile.
Atkinson & | Taxe positive sur le capital peut étre | 1°° analyse intertemporelle formelle de la
Sandmo optimale si la consommation en 2e | taxation de I'épargne.
(1980) période est plus complémentaire du | Absence de legs, 2 périodes.
loisir, ou si la dette publique est
indisponible.
King (1980) | Les taux optimaux sont trés sensibles | Met en doute l'argument contre la double
aux parametres ; I'élasticité de I'épargne | taxation.
au taux d'intérét est peu déterminante | Cadre simplifié, pas d'hétérogénéité.
pour la structure fiscale.
Judd (1985) | La taxe sur le revenu du capital | 1°" résultat de taxation nulle du capital a LT
converge vers zéro a long terme (LT)
sous toute politique redistributive
paretienne convergente.
Chamley Le taux optimal de taxation du revenu | Généralisation du résultat Chamley-Judd.
(1986) du capital tend vers zéro a LT. A court | Modéle a agent représentatif, ignore
terme (CT), le taux est maximum puis | I'hétérogénéité.
chute a zéro en temps fini.
Ambler Le résultat Chamley-Judd repose sur des | Premiére critique systématique du résultat
(1999) hypothéses peu plausibles ; I'agrégation | Chamley-Judd.
en agent représentatif masque les effets | Critique sans mode¢le alternatif complet.
redistributifs complexes.
Krause Taxer a la fois I'épargne des jeunes et le | Analyse fine de l'incidence générationnelle.
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(2007) revenu du capital des vieux est | Pas d'hétérogénéité intragénérationnelle.
nécessaire a presque tous les optima de
Pareto de second rang.
Auerbach Les taxes sur la consommation | Pont entre fiscalit¢  classique et
(2015) redistribuent entre générations plus | contributions récentes.
efficacement que les taxes sur le capital
; la new dynamic public finance justifie
des taux positifs en marchés incomplets.
Straub & Si I’¢lasticité de substitution | Rupture majeure dans la littérature. Remise
Werning intertemporelle (ESI) < 1 : taxe positive | en cause du modele de Chamley — Judd.
(2020) a LT. Si ESI > 1 : convergence tres | L'ESI est supposée constante ; estimation
lente. Le résultat du zéro est soit | empirique difficile.
incorrect, soit dégénéré dans les deux | Cadre a agent représentatif maintenu
modeles fondateurs. malgré la critique.
Piketty & Taux optimal de taxation des | Théorie positive de la taxation du capital
Saez (2012) | successions : 50-60 % sous objectif | fondée sur l'inégalité de patrimoine.
méritocratique. La taxe sur le capital est | Modele en deux classes (héritiers vs non-
positive car les ¢élasticités LT des | héritiers). Pas de mobilité entre classes.
héritages sont finies. L'écart théorie-pratique est souligné.
Brett & Sans engagement, taxer ou | Introduit la crédibilit¢ des politiques
Weymark subventionner ['épargne peut atténuer | fiscales dans la taxation du capital.
(2019) les distorsions sur le marché du travail | Modéle a deux périodes. L'effet de cliquet

causées par l'effet de cliquet (ratchet
effect).

est simplifié. L'incertitude
macroéconomique n'est pas intégrée.
Dimension institutionnelle absente des
modcles fondateurs.

Source : Auteurs

Le fameux résultat de cette littérature est celui de Chamley-Judd qui stipule que la taxe

optimale sur le capital doit tendre vers zéro a long terme. Toutefois, ces résultats s’appuient

sur des hypothéses particuliérement restrictives. Ces hypothéses retenues par les auteurs ont

porté préjudice a leurs résultats et font I’objet de plusieurs critiques. En effet, les critiques

formulés par Straub et Werning (2020) montrent que la taxation nulle du capital ne découle

pas de maniére correcte des modéles mobilisés pour 1’établir. Alors que les modéles

d’hétérogénéité développés par Piketty et Saez (2012) démontrent que, lorsque ’inégalité est

multidimensionnelle, les taux d’imposition de I’épargne positifs a long terme et significatifs

peuvent étre optimaux. Par ailleurs, le débat sur la fiscalit¢ du capital a évolué avec la

transition des modeles a agents représentatifs vers des modéles a agents hétérogenes. Les

préférences pour 1’épargne et le choix de la structure du capital dépend fortement du profil du

contribuable, selon les préférences, les héritages et la productivité au travail. Dans ce cas,

I’imposition du capital devient un levier redistributif puissant et 1égitime.
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L’écart persistant entre théorie et pratique, souligné par Piketty et Saez (2012), pourrait ainsi
se réduire a mesure que les modeles théoriques intégrent davantage de réalisme et
d’hétérogénéité.

2.2.2. La relation : fiscalité du capital et comportement d’épargne privée dans la

littérature : quels facteurs expliquent les divergences ?

La relation entre la fiscalité du capital et le comportement d’épargne est un pilier central de la
pensée néoclassique. L’analyse systématique de la littérature sur les effets de la fiscalité¢ du
capital sur le comportement d’épargne privée permet de soulever des enseignements
transversaux. Becker & Fullerton (1980) stipulent que la relation entre la fiscalité et le
comportement d’épargne dépend fortement du rendement net aprés impot. En effet, les
décisions d’épargne reflétent un arbitrage intertemporel, et la fiscalité au présent impose une
double taxation, imposant a la fois le revenu de travail et le stock de capital, ce qui biaise les
choix d’épargne et I’incitation a le constituer.
En effet, la fiscalité du capital influence de maniére significative la structure de I’épargne
privée, orientant le choix des épargnants vers les produits avantagés fiscalement, sans
forcément modifier la propension a épargner. C’est le résultat le plus robuste du corpus
analysé, et établi par Chetty et al. (2014), Poterba (2001, 2002) et confirmé pour le cas
francais par Artus et al. (1991), Pfister (2018). William Reichenstein (1999) a appréhendé
¢galement la relation entre la fiscalit¢é du capital et le comportement d’épargne dans le
contexte américain. Il avance que cette relation se traduit par la sélection stratégique des
produits d’épargne offrant le meilleur rendement aprés impot, qui représente une décision
cruciale pour un épargnant qui souhaite investir a long terme. L’impdt étant considéré comme
une dépense majeure, il pousse les épargnants a modifier leurs décisions d’affectation
d’épargne, cherchant la structure la plus avantagée, qui combine entre rendement intéressant
et faible charge fiscale. Dans ce cas, la fiscalité du capital constitue un frein « tax drag » qui
force les individus a modifier la structure de leur capital, et a privilégier la gestion fiscale
active pour préserver la valeur réelle de leur épargne future.
Par ailleurs, I’impact comportemental de la fiscalité du capital est plus fort pour les ménages
riches, que ¢a soit en termes de niveau global d’épargne et sur la composition du portefeuille.
Jakobsen et al. (2020) et Ring (2024) avancent que les modifications de la taxation du capital
exercent des effets distributifs majeurs : les avantages fiscaux et les réductions des taux

d’imposition du capital agissent en faveur des plus riches, accentuant les inégalités sociales.
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Christian Pfister (2018) illustre le cas frangais avec une étude empirique sur la fiscalité¢ du
capital et le choix de portefeuille des ménages francais. Les résultats obtenus par I’auteur
avancent que la France enregistre des taux d’imposition sur le capital parmi les plus élevés
avec des systémes complexes. Les épargnants frangais privilégient les produits d’épargne
bénéficiant des avantages fiscaux telle que 1’assurance-vie et les plans retraite.

D’un autre co6té, I’influence de la fiscalité du capital sur I'épargne dépend fortement du
contexte institutionnel. Dans les économies en voie de développement, ou les individus font
face a des contraintes de liquidité importantes (Jappelli & Pagano, 1994), ou dans celles ou les
marchés financiers sont peu développés (Tanzi, 1976 ; Blejer & Cheasty, 1986), les effets de
la fiscalité sur I'épargne sont différents de ceux observés dans les économies développées. Par
conséquence, cette dépendance aux contraintes institutionnelles constitue une limite majeure a
la généralisation des résultats empiriques, et plaide pour une conception différenciée des
reégles fiscales selon le niveau de développement et les caractéristiques structurelles de chaque
économie.

L’analyse approfondie des 65 références permet de constater que les divergences observées
dans la littérature relévent de plusieurs facteurs, au-dela d’un simple désaccord théorique.
D’abord, la mobilisation de différentes hypothéses et de cadres théoriques hétérogeénes
constitue le facteur explicatif fondamental des divergences observées. Les modéles théoriques
fondateurs retiennent des hypotheses restrictives : agents représentatifs a horizon de vie infini
et marchés parfaits avec une absence totale de I’incertitude. En plus, ce résultat s’appuie sur
I’hypothése de convergence des multiplicateurs de Lagrange, constituant une condition
mathématique qui n’est pas toujours vérifiée a ’optimum. Piketty et Saez (2012) introduisent
une autre critique, qui est la non prise en considération des héritages, et stipulent que
I’inégalité est issue a la fois du travail et des héritages qui forment le capital. Ces modeles
fondateurs aboutissent a conclure que, dans ces conditions, la taxe sur le capital tend vers zéro
dans un état stationnaire a long terme. En effet, la réalit¢é économique remis en cause ces
résultats. Les hypothéses retenues par les modeles fondateurs manquent du réalisme : les
agents sont hétérogeénes, disposant d’héritages issu d’une génération précédente et les marchés
sont incomplets et incertains. En outre, les modéles basés sur un horizon de vie infini doivent
étre plutot remplacé par des modeles a générations imbriquées (OLG) ou les individus vivent
une période limitée et remplacés par une autre génération. Des modéles plus récents ayant
retenues ces hypothéses ont obtenu des résultats complétement différents : la taxe sur le

capital doit étre positive (Piketty & Saez, 2012 ; Straub & Werning, 2020 ; Krause, 2007). En
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effet, la taxe sur le capital, dans les modéles récents et les économies contemporaines, est
aussi importante que la taxe sur le travail, afin de garantir 1’équité du systeme fiscal et la
redistribution des richesses.
Ensuite, les études mobilisent des différentes méthodes économétriques, des contextes
géographiques multiples, utilisent des périodes d’analyse variées et s’appuient sur des
variables diversifiées, influengant les estimations et les résultats obtenus. Les différences
méthodologiques et les choix des chercheurs expliquent une partie des divergences constatées
dans la littérature.
La nature des instruments fiscaux retenus dans les études constitue également des facteurs
expliquant la divergence des résultats. En effet, les travaux empiriques ne portent pas tous sur
les formes de la fiscalité¢ du capital : certains analysent la taxation des revenus du capital
(Saez & Zucman, 2016 ; Gerritsen et al., 2024 ; Hourani & Perret, 2025), d’autres portent sur
la fiscalité du capital (Bastani & Waldenstrom, 2020 ; Antonin & Touzé, 2015 ; Atkinson,
1971), des plus-values et dividendes (Ebrill, 1987 ; Reichenstein, 1999 ; Pfister, 2018) ainsi
que les dispositifs fiscaux d’incitation et avantages fiscaux encourageant 1’accumulation du
capital et la constitution de 1’épargne (Fadejeva & Tkacevs, 2022 ; Attanasio et al., 2004 ).
Cette diversité mene naturellement a des résultats différents, puisque chaque instrument fiscal
agit différemment sur le comportement d’épargne des individus.

3. Discussion
Les références étudiées font apparaitre plusieurs lacunes qui structurent encore ce champ
d’étude. En effet, une lacune géographique émerge de maniere claire dans le corpus. Une part
importante des études incluses dans cette revue repose sur des analyses internationales ou
comparatives entre pays, ainsi que sur les Etats-Unis, la France et les pays de ’OCDE, les
économies de la région MENA, de I’Afrique, de 1I’Asie et de I’Amérique latine restent
largement absentes de la littérature scientifique. Cette concentration géographique réduit la
validité externe des conclusions et limite la portée des recommandations de politique fiscale
dans des contextes caractérisés par des politiques d'épargne, des marchés financiers et des
systémes fiscaux qui différent considérablement de ceux des économies développées.
De méme, la littérature aborde souvent de manicre distincte la taxation du patrimoine (wealth
tax) et la taxation du capital (capital tax), méme si ces deux dispositifs coexistent dans des
structures fiscales et peuvent susciter des effets de substitution ou de complémentarité sur les

choix et les décisions d'épargne.
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Par ailleurs, un manque d’intégration de la dimension comportementale demeure une lacune
importante, étant donné que la plupart des recherches s'appuient sur des modeles basés sur
I'hypothése de rationalité des agents, qu’ils s’agissent de modeles d'équilibre général ou
d'estimations d'élasticités. Les apports de 1’économie comportementale restent faiblement
mobilisés, alors qu’ils pourraient contribuer a approfondir 1’analyse de la relation entre la
fiscalité du capital et le comportement d’épargne des particuliers et réduire les écarts entre les
études empiriques et théoriques.
Malgré I’inclusion des études récentes dans le corpus, aucune n’a été consacré a la fiscalité
des cryptoactifs et des actifs numériques, constituant de leur tour des produits d’épargne de
plus en plus détenu par les épargnants privés. Cette absence demeure une lacune du corpus
sélectionné et justifie la réalisation des recherches spécifiques sur ce théme émergent.
Enfin, les études mobilisées manquent de comparaison entre les économies développées et
émergentes des effets de la fiscalité du capital et le comportement d’épargne privé. Cette
lacune entrave la généralisation des impacts estimés et souligne la nécessité de développer des
analyses causales dans des contextes institutionnels plus diversifiés.

4. Limites et perspectives de recherche
La présente revue systématique comporte certaines limites qu’il convient de soulever.
L’analyse porte principalement sur une approche qualitative, qui repose sur I’analyse des
textes et non une méta-analyse. Cette approche ne permet pas de mesurer formellement les
effets rapportés par les travaux pris en considération dans le cadre de cette revue. Ainsi, la
répartition géographique du corpus montre I’absence des études portant sur les pays de la
région MENA, I’Afrique, 1’Asie et I’Amérique latine. Ce manque refléte une limite
importante entravant la généralisation des conclusions obtenues.
En revanche, ces limites constatées permettent d’ouvrir plusieurs perspectives et pistes de
recherches futures. D’abord, inclure des études rédigées en d’autres langues pour s’ouvrir sur
d’autres contextes géographiques. Ensuite, développer des travaux empiriques portant sur les
pays de la région MENA, I’Afrique, I’Asie, I’Amérique latine ainsi que des comparaisons
entre pays avancé et pays émergents. Cette étape est nécessaire pour élargir le champ d’étude
et tester la robustesse des résultats obtenus dans les économies incluses dans le corpus retenu
dans le cadre de cette revue. De méme, la réalisation d’'une méta-analyse et 1’intégration des
actifs numériques dans les modeles économétriques pourraient améliorer la portée des

conclusions.
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Conclusion

La présente revue de littérature systématique a pour objectif d’étudier la relation entre la
fiscalité du capital et le comportement d’épargne privée, d’examiner les principaux facteurs
expliquant les divergences observées dans la littérature et de soulever les zones d’ombre
mises en ¢évidence dans ce corpus. Suivant les directives de la grille PRISMA 2020, nous
avons analyser un corpus de 65 références scientifiques publi¢s durant la période 1970-2025.
La question de la relation entre la fiscalit¢ du capital et le comportement d’épargne a fait
I’objet d’un débat dans la littérature économique depuis plusieurs décennies. En effet, la
théorie de la taxation optimale a connu une transformation profonde depuis son élaboration.
Par ailleurs, si les mod¢les fondateurs des années 1980 semblaient établir un résultat théorique
en faveur de la suppression des taxes sur le capital, les travaux récents ont montré que ce
résultat reposait sur des hypothéses fragiles et peu réalistes. La littérature contemporaine offre
désormais des fondements solides pour concevoir un systéme de taxation du capital qui met
en avant le role de la fiscalité dans la redistribution et la régulation de I’inégalité du capital.
Par ailleurs, les travaux théoriques et empiriques analysés permettent de tirer plusieurs
conclusions sur la relation entre la fiscalité du capital et le comportement d’épargne des
particuliers. En effet, elle permet d’influencer la structure du capital, orientant le choix des
épargnants vers les produits avantagés fiscalement, sans forcément modifier le montant total
de 1’épargne. En plus, les modifications de la taxation du capital exercent des effets
distributifs majeurs : les avantages fiscaux attribués et les réductions des taux d’imposition du
capital agissent en faveur des plus riches, accentuant les inégalités sociales. Ainsi, la
dépendance au contexte institutionnel des réactions et des comportements a la fiscalit¢ du
capital, demeure une limite importante a la généralisation des résultats empiriques. Ceci
implique une conception différenciée des régles fiscales selon le niveau de développement et
les caractéristiques structurelles de chaque économie

Les divergences constatées dans la littérature trouvent leur origine dans I’hétérogénéité des
hypothéses retenues dans leurs cadres d’analyse, les approches économétriques différentes et
les contextes géographiques mobilisés.

La présente revue, en documentant explicitement les limites de sa propre démarche et les
lacunes de la littérature qu'elle synthétise, entend proposer une base de départ claire pour les
travaux qui prolongeront cette réflexion, notamment dans les régions et sur les dimensions

encore peu explorées.
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