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Dans son ouvrage Le capital au XXI° siécle, Thomas Piketty
propose une analyse critique de la dynamique de 1l’'accumulation
du capital. Le livre est au niveau, tres élevé, de son
ambition : il traite d’un sujet essentiel, il s’appuie sur un
tres gros travail statistique qui apporte un éclairage nouveau
sur la dynamique de la répartition, et avance des propositions
de politiques publiques. Thomas Piketty combine ainsi
Ll’approche des grands auteurs classiques (Smith, Ricardo,
Marx, Walras) avec un travail empirique impressionnant qui
n’'était pas accessible a ses prédécesseurs illustres.

Thomas Piketty montre les mécanismes poussant a la convergence
ou a la divergence dans la répartition des richesses et
insiste sur une force de divergence qui est généralement sous-
estimée : si le rendement du capital (r) est plus élevé que la
croissance économique (g), ce qui a pratiquement toujours été
le cas dans l’histoire, alors il est presque inévitable que
les patrimoines hérités dominent les patrimoines constitués et
gue la concentration du capital atteigne des niveaux
extrémement élevés : « L’entrepreneur tend inévitablement a se
transformer en rentier, et a dominer de plus en plus fortement
ceux qui ne possedent que leur travail. Une fois constitué, le
capital se reproduit tout seul, plus vite que ne s’accroit la
production. Le passé dévore l’avenir ».
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Le livre cherche ainsi des fondements macroéconomiques (r>g)
aux 1inégalités alors que les explications habituelles sont
d'ordre micro-économique. Dans un Document de travail de
L’OFCE n°2014-06, nous soulignons que cette macro-fondation
des inégalités n’est pas convaincante et que 1’on peut
interpréter les faits décrits selon une causalité différente
ou les inégalités découlent du fonctionnement (imparfait) des
marchés, des rentes de rareté et de 1’établissement des droits
de propriété. Ce n'est pas r>g qui a transformé les
entrepreneurs en rentiers, mais la mise en place de mécanismes
permettant 1’extraction d’'une rente perpétuelle qui explique
la constance historique r>g.

Cette interprétation différente des mémes phénomenes a des
conséquences en termes de politique publique. L'imposition ex
post du capital, si nécessaire, ne peut étre qu’un choix de
second rang : il faut d’'abord lever les contraintes de rareté
et se préoccuper de la définition des droits de propriété
ainsi que des droits des propriétaires et des non-
propriétaires. Les propriétaires immobiliers sont-ils libres
de fixer un loyer a leur convenance ? Peuvent-ils limiter 1la
construction autour de leur propriété ? Dans quelle mesure les
travailleurs sont-ils protégés par le droit du travail ? Dans
quelle mesure peuvent-ils peser sur les décisions managériales
a l'intérieur des entreprises ? Ce sont, il nous semble, les
réponses apportées a ces questions qui déterminent le rapport
entre croissance économique et rendement du capital, ainsi que
le poids du capital dans 1'économie. L’objectif est d’éviter
que les détenteurs de capitaux exploitent un rapport de force
en leur faveur. En cela, bien qu’il ait changé de support, le

capital au XXI° siécle pourrait ressembler a celui de la fin du

XIX® siecle. Contre cela il faudra plus qu’un impo6t sur le
capital.

Pour en savoir plus : « La critique du capital au XXI® siecle
a la recherche des fondements macroéconomiques des
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inégalités », Document de travail de 1’OFCE, n°2014-06.
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