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AVIS DU COMITE

Le comit® doé®valuation des r®f ormes de | a fi st
c 6 eadlite un an apreés le lancement de la profonde rénovation de la fiscalité du capital

portée par le gouvernement et votée par le législateur : instauration doéun
forfaitaire unique (PFU) sur l es revenus de
solidarité sur la fortune (ISF) par un impét recentré sur la fortune immobiliere (IFI).

Complémentaire de cestransf or mati ons, |l a baisse de | 0i mj
programm®e sur | 6ensemble du qui Pogaudautesdes, av e

entreprises a partir de 2022.

Le comité a publié trois rapports, en octobre 2019, 2020 et 2021, et des éléments

déactualisation en octobre 2022. Ces travau
enseignementsapriorid6une revue de | a |itt®rature th®ot
la fiscalité du capital, au niveau francais et international. lls ont situé la France avant et

apr s la r®forme par rapport aux autres pay:

ménages sur leur patrimoine et sur les revenus. Enfin, ces rapports ont permis de présenter

| es ®I ®me nt sex aht@ @ispaniblesad la réfarme de 2018 ainsi que les premiers

éléments chiffrés ex post sur les contribuables qui en bénéficiaient et sur le colt pour les

finances publiques. Des évaluations ex post, commandées par France Stratégie pour le

comite, ont été présentées sur la barémisation des revenus du capital en 2012, puis sur les
effetsduPFUetd u r emp | ac e me nt .Ldemité avhitemplpta aes résdltats- |
guantitatifs par des ® ®ments dbéordre qualit
professionnelles, résultatd une enqu°te men®e aupr s de g®r

Ce quatrieme et dernier rapport actualise les éléments chiffrés fournis dans les

pr ®c®dents rapports, compl te | a comparaison
sur | es taux doéi thppesente les résoltatsnde Weux souvelles études
commandées par France Stratégie pour le comité. La premiére analyse en détail les
effets du plafonnement de | 61 Sekpostieseffetede nd e
réformes de 2018 présentée dans ler appor t 2021, par une tent
d 6 e f fadéatmargeextensive € ,  caédeesstir les comportements de réinvestissement

et sur | es cr®ations doéentreprises.
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De | 6ensemble de ces travaux, accumul ®s sur pr
enseignements suivants.

Sur | es caract®ristiques de | 01l SF

Les analyses sur | 61 SF men®es depuis 2019 par |
fiscalit® du capital nous ont permis de tirer d
qui peut étre dressé de son remplacement par | IF. Ces lecons portent en particulier sur

|l a progressivit® de | 61 SF, sur | e rtle jou® pa

spécifique sur les entreprises familiales de taille intermédiaire (ETI).

En raison du mécanisme de plafonnement!, | 61 SF taxait peu |l es plus

Expri m® par rapport ° | édensemble du patrimoine
®t ait un Iimp!'t progressif | usqu édesplusfortunés. du der |
Puisletaux ddi mposition ®tait st abl emilipmesayanbdeu seui |

fortement di minuer pour | es plus fortun®s. Al or
facialement en 2017 a 1,5 %, |l e taux doéi mposit i%oplusferturféeect i f po
était de 0,1 %, par rapport ) | 6ensembl e de | eur patr |
bar me facial, sbexpliqguait essentiell ement par
biens professionnels de | 6assiette itdemaid 61 SF r G

marginalement par rapport au plafonnement.

Le plafonnement de bod&®t aur ai dnei dldo oarnrddcse 3tdoee u2r o s
b®&n®ficiait | argement aux plus fortun®s et const

Le pl afonndmagptoum®aconcern® qubun nombr e rest
Ilsdéappliquait 000 foyeosifiscaux ene2011 2t profitait surtout aux plus

fortunés : 84 % de ceux déclarant un patrimoine taxable de 100 a200mi | | i ons dbeur
étaient plafonnés, déclarant des revenus ne représentant que 0,2 % de leur patrimoine.

Al 6oppos ®, ¥ aeés rassujetti® déckarant moins de 3 millions de patrimoine

étaient plafonnés. Le plafonnement était durable : 60 % des « plafonnés » une année

donn®e | 6 ®t ansénduatre angéosrs@vardes.

Les plafonn®s avaient davantviegu ledrn-glafomnési di t ®s e
Les propriétaires a patrimoine « modéré » et a tres faibles revenus i dont un des

archétypes serait le «r et rai t ® de» ilne'conest d & uRi®e n't gubdbune
des plafonnés.

1 Le mécanisme du plafonne ment r ®duit | e montant do6l SF/IFlI de sorte q
des prélevements sociaux ne dépassepas75% du revenu d®clar® ° | 6imptt sur | e |
FRANCE STRATEGIE 10 OCTOBRE 2023
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La r®duction doimptt induite par | e plafonner
depatrimoine: anecdotique jusqudau dernier d®cil e,
a0,3%du patrimoineau s eui | doe%eta@es dedlypoint poyr le top 0,1 %.

Enfin, l e plafonnement engendre m®cani quemen

revenus tres élevés 1 de 75 % 1, ce qui constitue une forte incitation a optimiser le

montant des revenus déclarés.L 61 PP a v®r i fi ® que co6®tait eff
le coOt budgétaire réel du plafonnement, incluant les pertes de recettes sur les revenus

mi nor ®s, aurait mdtl® i che disdé arockkrue oddHatijeer estiméu b | e
par la DGFiP.

En revanche, aucun effet de | 61 SF sur | 6acti\
Un des arguments fr ®quemment avanc®s ° | 6enc
politique de distribution importante de dividendes, afin de permettre aux actionnaires

principaux de sbdben acquitter. Ces versements
en retour | 6investissement et | a performance
de biens professionnels pallient en partie ces effets négatifs, mais sont eux-mémes

susceptibles de g®n®rer dobéautres effets I nd®s
|l es transmissions et | a circulation du capite
ferm® au d®tri ment dbéeé&atreprises ~ capital di

LOI SF repr®sentait en%uduwrgvenn des acttbenaires)mais dettee d e
part était élevée pour certaines entreprises :pour10% des ETI, | 61 SF repr
15 % du revenu fiscal de référence (RFR) des actionnaires.

Cetteexposito n  ° | 61 S{felle eoenteprises averser davantage de dividendes ou
aréduire leurs investissements? €& | a |l umi re des estimations
difficile de mettre en évidence un tel effet quand on compare le comportement des
entreprises dont | es actionnaires ont beaucou

celui des entreprises dont les actionnaires ont été peu concernés.

Sur leremplacementde | 6 IpSaFIFI | &

A A

La suppression de | 61 SF nbda pafatunBs®n ®f i ci ® s pd

Par mi |l es foyers sbacquittant de | 61 SF en 2
assujettis 7 I 61 FI en 2018. Sur | 6ensembl e
lemont ant doéoi mptt sur BQDeuros envirann(k60Geurtisaen 2088® d e
contre 8 000 euros en 2017),s0it35% de | eur RFR. Les contri buce
vu leur impét sur la fortune passer de 10 000 euros a 5 000 euros en moyenne, Soit une
baissede16% de | eur RFR. Les sort a0@surod@0eurésl FI s
(baisse de 5 % de leur RFR).
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La baisse du taux doéi mposition du patrimoine ta
les contribuables ISF aux alentoursdu 992 centle: pour ces derni 20d&, | 6 ®c a
et | 61 SF ehte énvirorr OcbPord® gatrimoine taxable de 2017, contre 0,1 % pour

les moins fortunés des contribuables ISF et 0,35 % pour le milliéme le plus fortuné.

La baisse du taux doéi mposition est particuli re
elle est quasi null e pour un quart déentre eux (soit
plafonnement, soit que leur patrimoine est essentiellement immobilier).

! est enfin ~ noter gue | e plafonnement cont
2 000 foyers fiscaux, 1,5% des assujettis =~ (YoddcBuxdéclamtemti s =~ e n\
plusde20mi | | i ons dobéeuros de patrimoine i mmobilier

€ ce stade, on noébobserve pas, sur |l es foyers an
de réorientation de leur patrimoineendéfave ur de | 6i mmobi | i er

Un des objectifs du remplacementd e | @wd lSFIl 6 est dbéaboutir ° une r
i nvesti ssements en faveur des actifs mobiliers.
détenteursen 2014 deplusde3mi | | i o n s ctifdHiremobiliers, ondadad observé une

augmentation notable du nombre de foyers déclarant une baisse de plus de 1 million

déeuros de |l eur p at %iem20iL8y eontrée ¥ @ kv %%l lés eannéeg 1 4

précédentes). Mais les années suivantes (entre 2019 et 2021), ces baisses ont été
beaucoup moins fréquentes et toujours inférieures aux hausses de montant équivalent.

En 2022, le colt budgétaredu r empl acement de | 61 SF par | 61 FI
serait vraisemblablement supérieuradmi | | i ards ddeur os

En 2018, pour sa premi r e ann®e dobexi stence, |l es recette
129mi I I'i ard De&euwriss | or s, el l es nbdéont cess® dobal

1,83 milliard, soit une progression de 42 % en quatre ans. Cette augmentation provient
majoritairementdela pr ogr essi on du n28/%bde £33 000 al64600Q),et t i s ( -
mai s aussi de | 6augmen tla%, deddrv00c €1 200Guresp 't moyen (

Quell es auraient ®t® | es r ec lestdifficleddéré@idreen | 6dab:
a cette question, tout au plus peut-on donner des ordres de grandeur. En 2017, les recettes

de 1 061 SF se somitl I®I aervd®se sd 6 e udr, 02s , et l e comit®
en 2019 estimait que le remplacementd e | pd WEIRvait conduit en 2018 a une perte

de recettes de 3,1mi | | i ar ds. En dbéautres ter meéoses | 61 FI
recettes potentielles dél SF. Sous | 6hypoth se q
ryt hme gque | e$autreenenedit si eesapmbid deprioportion était resté stable

1 Hors contrdle fiscal et régularisation des avoirs non déclarés alo ®t r anger .
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i,lesrecettes doél SF en 2022 maultamaeds @bO@umPgal e

recettes liées a son remplacement par | Il se serait donc élevéeea45mi | | i ards dode
Depuis 2018, | es retours dd ecordt®rpiabuasbl’'ed 6®tI
Depuis | e passage de | 061 SF © 1061l FI, on obser
foyers résidents en France et une hausse des retours sur le territoire national de foyers
soumi s ° | 6i mposi ti on s urle nombrepe retoursnde foyers . Dej
taxabl es ° | 61 FI d®passe ainsi c hretauns eontre n n ® e
260d®parts en moyenne de 2018 © 2021), alors c
contribuables 7 | 61 S#&éparts8en hoyeneetde 20115 2016).1ICette e 9 5 (
®volution porte toutefois sur de petits effec
avec les quelque 150000c ont ri buabl es assujettis ~° 161IFI
sur le territoire francais en 2021 ont acquitté ensemble environ 555mi | | i ons dbéeur
en 2022, soit environ 0,3% de | 61 FI acqui tt ®coatubuablesypatis u n a't
en 2021, moins nombreux, avaient acquitté ensemble environ 3,8 mi | | i ons dbéeur
en 2019.

Loenpeaedg®t aire n®cessiterait de prendr e | &
vraisemblablement de second ordre. Au-d e | ~ de | 6i mpact budg®t ai
| 6i mpact sur |l e tissu productif se pose. Dan:
| 61 PP sqwgdge nr emoyenne | es entreprises dont I 6

France connaissent dans les années suivantes une évolution de leur activité économique
dégradée par rapport aux autres entreprises.

Sur la mise en place du PFU

La mise en place du PFU aurait été autofinancée les premieres années

La forte progression des dividendes déclarés par les ménages au titre de 2018 a 2020 1

environ23mi | | i ar ds d 6 eniliardssle 2018 a 2017r1 e@st dodhparable par son
ampleur a la chute enregistrée en 2013, au moment ou les revenus mobiliers ont été
i nt ®gr ®s au bar me progressif de |06l R.

France Stratégie a contracté avec deux équipes de recherche pour évaluer quelle part

de cette hausse des dividendes en 2018 est due a la mise en place du PFU. Ces équipes

ont rencontré de grandes difficultés méthodologiques pour mener cette évaluation
(Encadr ®) . El'l es ont ®t® ° m°me doé®tablir | &
du PFU sur le versement de dividendes aux ménages, mais sans pouvoir évaluer un

ordre de grandeur au niveau macroéconomique.
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Malgré ces évaluations peu conclusives, le comité a considéré dans son rapport de 2021
qgue |l a majorit® de cette augmentation
Plusieurs éléments plaident en ce sens :

a

les résultats des évaluations de la réforme de la barémisation de 2013, qui peut étre

considérée a maints égards comme la réforme miroir du PFU, sont sans ambiguité ;

au niveau macroéconomique, les dividendes ont chuté en 2013 simultanément a la mise
en place de la barémisation, puis ont retrouvé leur niveau initial en 2018 simultanément

a la mise en place du PFU, pour se maintenir & ce niveau en 2019 et 2020 ;

le surcroit de versement de dividendes est essentiellement observé chez les
entreprises non cotées contrdlées par des personnes physiques, susceptibles de

pouvoir adapter le montant de dividendes versés en fonction de leur fiscalité.

Encadréi L6i dent i fi cation de | 6eff et du
des dividendes en 2018

France Stratégie a contracté avec deux équipesde r echerche pour
directement | 6effet du PFU de 2018, ma
difficultés a identifier des groupes de contribuables « traités &€  ( caédeedortement
concernés par la réforme) et des groupes « de contrble » (faiblement concernés).

La réforme de 2013 affectait tout particulierement un groupe relativement restreint

de contribuables bien identifiés : les individus qui déclaraient régulierement des
dividendes au prélévement forfaitaire libératoire (PFL) avant sa suppression.

Al dinver se, l e PFU b®n®ficie potentiell

large: | 6 ensembl e des foyers fiscaux dont
auraient Situ®s, en | 6absence de ales ®f
dbéi mposi #,joo Burtout 4B89% et 45 %. Or ceux-ci ne sont pas aisément
identifiables avant la réforme. En particulier, ils ne peuvent étre assimilés que de
maniére trés approximative a ceux qui appartenaient aux tranches supérieures

d 6 i mproes 2017 D fait, un certain nombre de contribuables avec des revenus

déactivit® ®l ev®s peuvent néavoir que
b®n®f i ci er particuli rement de | a r®fo
tranches s upmsitionemargmale. SYraétriquement, une partie des

dirigeants déentreprise, dont |l es di v

importante de leurs revenus, donc bénéficier fortement de la mise en place du PFU,

ont pu réduire aprés 2013 leur versement de dividendes, et passer ainsi a des
tranches moins ®l ev®es doéi mposition. On
dividendes en 2018 qui revient a des foyers imposés a un taux marginal de 41 %

ou 45 % en 2017 est relativement faible.
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Avis du comité

Malgré ces difficultés d6i dent i fi cati on, |l es ®qui pes de
do®t ablir | 6exi stence doéun effet causal de |
dividendes aux m®nages. Mais | 6ampl eur |[de ce
dans | es estimaei basbde®mdbsampaon, dsans |(que |
cette moindre ampleur renvoie a un phénoméne réel ou aux difficultés
déidentification rencontr®es. Loeffet mesur®
échantillontrésréduit: cel ui des rdeiprriigseea natsss udjéeetntti s| ~ | 6
Pour autant, déautres ® ®ments | aissent pens

enregistréeteen2 018 pourrait ne pas °tre exclusivemen

- Au niveau individuel, les foyers dont les dividendes ont été fortement réduits en 2013 ne
contribuent que pour une part minoritaire a la hausse des dividendes a partir de 2018 :
surles7mi | i ards dbéeur os de h20l8a seindugpandliseuls d e n d e
2 milliards proviennent des contribuables dont les dividendes ont a la fois fortement
baissé en 2013 et les années suivantes, puis fortement augmenté en 2018-2019.

- Débautres facteurs peuvent avoir 2ZO0h&ribu®nn
2017 correspond a la premiere année de franche amélioration de la conjoncture, aprés
plusieurs ann®es dbacti vit @ublem@nédee den@CE L dan
en2019 a pu conforter |l es anticipations des
verser des dividendes. Quant au remplacementd e | parll I8l Felle a pu avoir un effet
baissier sur les dividendes pour les actionnaires qui avaient besoin de dividendes pour

payer | 61 SF, mai s aussi haussier doéune par
| 6argent dans | es s o c bnerati@rspouphbiensrprofes@ioni@fs,ietc i e r
déautre part car elle a supprim® [ 6incitatdi
b®&n®ficier ° plein du plaf swpraement de | 61 SF
Au total, supposer que | a ndejdesvdrses@gn 2088 alété a u g me
caus®e par | e PFU, dans un contexte 0% elle s
sans redénomination substantielle des revenus nibai sse de | 6i nvidra)t i sse

suggere que cette réforme a été autofinancée budgétairement.

Les dividendes déclarés au PFU par les ménages ont connu une nouvelle hausse en 2021,

confirmée en 2022. Celle-ci, intervenue trois années apres la réforme, apres un plateau a

23mi Il i ards, a selon toute pmiselmnplaceldi RFB. Ele6 aut r
est en particulier concomitante doébune forte
entreprises, et dobébune baisse du %. Bnuoutre,daloré S g u |
gue | a forte hausse deist davcodmpdgs®end@0Oni8acs
| eur concentration sur un nombre restreint d
hausse de 2021 (voir infra).
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La forte hausse depuis 2018 des dividendes et plus-values mobilieres déclarés
a été trés concentrée

lor sgubdéune entreprise familiale dispose de b®n®fi
des dividendes ou reporter | es b®n®fapdoese dans | e
traduit par une augmentation de sa valeur, donc par une perspective de plus-value ultérieure

plus élevée. Chaque année, la masse des dividendes déclarés par les ménages et éligibles

au PFU est concentrée sur un petit nombre de foyers, et les plus-values mobilieres encore

davantage car elles sont réalisées plus rarement, pour des montants plus élevés.

La concentration des différentes catégories de revenus mobiliers avait augmenté en 2018
par rapport aux années précédentes, mais depuis lors elle est restée globalement stable.

En ce qui concerne les dividendes, 1 % des foyers fiscaux (400 000 foyers sur 40 millions

en 2021) concentrent 96 % des montants totaux déclarés. 62 % des dividendes sont

déclarés par 0,1 % des foyers fiscaux (soit 40 000 foyers) et 33 % par 0,01 % des foyers

fiscaux (4 000 foyers, qui ont recu chacunplusdelmi | | i on dbéeuros). Ces pr
stables depuis 2018, et supérieures de 5 a 10 points aux niveaux constatés sur les années

antérieures a 2017.

La concentration des plus-values mobilieres, beaucoup plus forte que celle des dividendes,

estégale ment stable en 2021 par r a% des mantaritsdé 6 ann®e
plus-values mobilieres de droit commun? sont déclarés par 0,01 % des foyers fiscaux

(4 000 foyers, qui en 2021 ont recu chacun plus de 1mi | I i on ddeur os) , u |
comparable a celui des années 2018-2020 et en hausse de 10 points environ par rapport

aux années 2015-2017.

Au niveau agr ®g®, on nréénbmsimation>edespevenusd 6 ef f et de ¢
suite a la baisse de taxation des revenus du capital

La littérature suggére que certai nes per sonnes, l orsqubell es peuv
r®mun®r ation (ind®pendant s, professions l i b®r al
incitées a se rémunérer sous la forme du revenu le moins taxé. Cela laissait craindre que la

miseenplacedu PFU se traduise par une red®nominati on
revenus du capital. Pour | es ann®es 2019, 2020 ¢
montre pas de signe doéune r ed®fesfoyersfedauxdont | mpor t &
lesdi vi dendes ont c¢cr 3% tr s fortement entre 2020 ¢
moyenne pas r®duit | eurs revenus dbéactivit® (m°n
ses revenus dobéactivit®, sans commuiidendes.sur e av e

! Hors plus-values a abattement renforcé, et hors plus-values réalisées dans le cadre du dispositif
d 0 a p-pessioh.
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Quel taux doéi mposit?2on pour | es plus ai s®s

Le taux doéi mposition moyen des revenus au tit

| 6exception du dernier centil e, pour l equ
revenus (hors prélevements sociaux) reste progressive par rapport au revenu fiscal de
r ®f ®r ence, ~ | 6exception dul @detrauxr moyésh i ddie

de 7 % au seuil du dernier décile, de 17 % au seuil du dernier centile, de 22,5 % pour

| 6 a\dermiet millieme, et de 21 % pour le dernier millieme (soit 40 000 foyers). Le taux
déi mposition des m®n20Peeste upeseur@ lsan siveauids 2051, e n
c 6 eadlite avant la mise au bareme des revenus du capital, alors que sur la méme période

les prélevements sociaux sur les revenus du capital ont par ailleurs été augmentés de

2,5 points (dont 1,7 point de hausse dans le cadre du PFU a 30 %).

(@)

1 est toutefois © noter que | 61 PP23guedéappel R
en2016,lesyst me fi scal ®t ait d®gressif pour | e
mesure | e taux doi mposi t i o récomomigue, gupipclutrlgs =~ ur
revenus non distribu®s des foyers fiscaux, et
ces revenus non distribués : l e taux doéi mpositi on -midéema l au
(400f oyer s fi scaux) @®oirgasiplus falbée que @edur at seeil dd derniér5

milli me. Toutefois, l Gutilisati bpasocdnsensu® nc e p |
au sein du comit® pour mesurer | a progressivi

revenus qui ne seront pas nécessairement réalisés.

La France sbO0est nettement rapproch®e de ses
gue | 6on rai Lyreme oan maawgxXx nml doéi mposition du

Exprimés en pourcentage du PIB, les prélevements sur le capital en France i soit
| 6ensemble des pr®  vements sur | es m®nages ¢
déoun revenu ou doéune neirsan®&tma bslsii sosne ndte em t 20 2mlo |

g u 62016-2017, le dynamisme des assiettes taxées compensant les baisses de taux
déi mposition engag®es depuis 2018. Il 1 s demeu
standards i nternat i on aantexte plGsegénaral su)pour Bnancerle d an s
niveau de nos dépenses publiques et notamment de nos dépenses de protection sociale,
l e taux de | 6ensemble des pr® vements oblige
Une comparaison internationaledespr®! vement s sur | es m®nages a
détiennent doit passer par une analyse microéconomique plus fine. Cette analyse a été
prati qgu®e par | 60OCDE, avec des approches en t

lLe taux doéimposition est calcul ® en rapportant au rev
d®cl ar at isurle raléni (mpdsition au bareme, taxation a 12,8 % sur les revenus du capital soumis
au PFU et contribution exceptionnelle sur |l es hauts re
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LOOCDE avait bien 02Q &lademanderdu doreité, mattped gour tes

r®sultats déune ®tude d®) ° publ i ®e sur | es tau:
effets des réformes de 2018 en France. Ces travaux reposent sur des hypotheses
conventionnelles fortes, etenoutreport ent sur | 6ann®e 2016 pour | es

i ls montrent gue | es r®f ormes de 2018 ont con

marginaux de la France sur les actifs mobiliers a des niveaux proches de la moyenne
observée dans les principaux pays développés, ce mouvement étant mécaniquement plus

notable pour | es contribuables | es plus ais®s.
mi se en place du PFU et |l a suppression de | 061 ¢
majoritaire des pays ou les revenus peuvent étre imposés a un taux unique (flat tax) et ou

i ndexi ste pas suddpatproigefihancem annuel | e

Cette ann®e, | 6OCDE a publi ® un nouveau rappor:

« intégrés » sur les revenus du capital et du travail, pour différentes configurations, en
incluant les cotisations sociales (salariales et patronales), les prélevements sociaux,

l i mptt sur |l e revenu et | O06imptt sur | es soci ®t
Il appara’t que |l a France r estieammpyarrdaesirevdness pays
du capital le plus élevé. Par exemple, pour un contribuable gagnant en dividendes

| 6®qui valent de cing fois | e salaire mo%en, | e t
Seuls le Danemark et | 6 E s p a&figherg un taux plus élevé, a 54 %. L6AIl emagne,

Bel gique et | 6ltalie apparaissent t%ou48%pr oches ¢
Déapr s cette ®tude de | 680OCDE, |l a France figure
doéi mposition moyen sur e apparait danswaeisituationenégiaheu s ® I e v G
sbagissant de | 6®cart entre imposition des reve

montants recus équivalents a cing salaires moyens, un écart de taux de + 9 points, contre
+ 17 points pour la Belgique, + 10po i nt s p o uf poihtdpbur la Rayaime-Uni, et
ilpoint pour | 6Al Il emagne.

Les effets des r®f or mesréaelle 2018 sur | 6 ®c on

Lé6®valuation des effets des r ®f ormes de 2018 e

rai sons. D6 a b o r rds, intemgissenti: ke vemgacemensdie | pd FiFlad
mi se en place du PFU et | a baisse du taux doél S
mar ginal doéi mposition sur | es revenus du capita

dividendes ou a réaliser des plus-values. Les deux dernieres accroissent le rendement
du capital mobilier apres imp6t.

Ensuite, les deux premieres sont des mesures sur les ménages, dont on attend un impact
sur les entreprises : un canal inhabituel, avec des enjeux additionnels de disponibilité de
données appariant entreprises et ménages actionnaires.
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Enfin, ce sont des dispositifs dont on attend des mesures a terme, de maniére diffuse dans
| 6®conomie, ce qui accro’t |l a complexit® de |

Laugmentati omdedu 6r®pradegmenten actions induite
effets de nature diff®rente. Ell e peutie@ondui
de la demande de travail, du fait de la complémentarité des facteurs de production i dans
lesentrepr i ses dont | es actionnaires b®n®ficient
qgudelle ®l argit | e p®rim tre des projets dobin
vue de |l eurs actionnaires. Mais el | estisgemant aus
de mani re plus diffuse dans | 6®conomie (par
déinvestir | es di videndes re-us dans doautr
rentabilit® du capital favordséf ussonr @atut od:¢
pas profiter uniquement au tissu productif national si elle dépasse les frontieres de

| 6®conomie fran-aise. Enfin, les dividendes p
consacrés a des dépenses de consommation.

lest ravaux de recherche ndédont pas d®tect® doi n
et les salaires, dans les entreprises les plus exposées au PFU

Les travaux de recherche, dont | e rapport du
cherché aidentifierlepremi er ef fet, soit |l e surcro’t dbéinv
plus expos®es au PFU, gmaege ihténsive ¢ pdat | ual et et
Aucun effet néa ®t ® d®tect® sur | 6i nvestiss
possédées davantage par des personnes phGhezicasues s
entreprises, | 6augment ation des dividendes &
bai sse de | 6®pargne nette.

Cette absence dobéeffet 1 dent iveeie®0K@&lasuiteddelav e st i
bar ®mi sation des revenus du capital, sodéinscri

académiques disponibles au niveau international, qui échouent a mettre en évidence
gudbune modification de $ualesménagesplisse a®oirdrueffeat api t :

notable sur | e comportement r®el des entrepr.i
demande de travail (emploi et niveau de rémunération des salariés). A contrario, la
littérature identifie un effet de lamodificat i on de | 6i mp*t sur | es soc

des entreprises et la demande de travail.

Pour aut ant , | 6i denti fication des entreprise
concernés par le PFU demeure imprécise dans les travaux des chercheurs, ce qui fragilise
|l a robustesse de | eurs estimations. En outre,

mette du temps a se matérialiser, le temps que le PFU soit considéré comme suffisamment
pérenne pour étre incorporé dans les anticipations de rentabilité du capital (comme,
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sym®tri quement, i pourrait en all er doune t
| 6augment ati on doasscutivoalabarénpsation).r e s

De nouveaux travaux de recherche identifient un effet des réformes de 2018

surles cr ®ations dbéentreprises dans | es secteurs
Cette ann®e, l e rapport rend compte doéune nou
Strat®gie © | 6IPP. Le comit® a souhait® pour sui
tissu productif, mais «a la marge extensive e , caédees sur le comportement de

r® nvestissement dans dbdéautres entreprises, de

débune augment ati on deabkles,dnais aussiesardaedémographiepdesu s
entrepr i ses ou des entrepreneurs (cr®ations dbéentr

suite © | 6augmentation de |l a rentabilit® du capi
Dans un premier temps, afin de mesur emsdée 6i mpact
r® nvestissement, | 61 PP a exploit® | es hausses

(plus-values ou dividendes de plus de 100 000 euros) de 2013 a 2021 afin de suivre

comment ces hausses de revenus sont tr @iombegtdi es
de distinguerlesplus-val ues r ®al i s®es dans | «essoa,dequel du di s |
nécessite un réinvestissement dans les deux ans suivant une vente, et les autres plus-

values mobilieres?. S6agi ssant des pr emi investissementdan® bser ve
les deux ans suivant une vente. Pour les plus-values (ou dividendes) de plus de

100000eur os r ®ali s®es en dehors de ce dispositif,
éteé réinvesties sous forme de participation significative (supérieure a 10 % du capital) dans

une société non détenue préalablement. En revanche, on observe une légere
augmentation du taux dobéinvestissement dans | es
fiscal bénéficiaire de fortesplus-v al ues, mai s | 06 d@gnhificatit. Cesedultatc ai bl e me
ne changent pas au premier ordre quand on se concentre sur les plus-values ou dividendes

réalisés a partir de 2018.

Dans un second temps, | 61 PP a cherch® ° mesurer
impact sur lescréatonsd 6 entrepri ses, ainsi gue sur | es d®p
des entrepreneurs.

Les chercheurs de | 61 PP mésaécomomigqus’e,ren@®@mparanti ne ®c he
" un niveau sectoriel tr s fin | es ction@asti ons d¢
secteurs aux réformes de la fiscalité du capital.

1 Les deux ont nettement augmenté en 2018 et sont a peu prés du méme ordre de grandeur.

211 est apparu impossible de mener cette analyse ° | 6®chel
ndé®t ant pas un ph®nom ne r®current, mai s au contraire
particulierement complexe & prédire.
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Les cr®ations doéoentreprises ont ®t® gl obal em

apr s 2018, mai s | 6®t ude montre qudelles on
déacti vit ® bangfiaid des réef@amep dedasfiscalité du capital. 1l est difficile de

s®par er | 6edfuf erte nrpel sapceecneinft dd la créatioh &PFUeade lal 61 F I
bai sse de | 61S, car | 6i mpact de ces troiss r ®f
Il semble toutefois que cet i mpact sur | es cr
et ) lawd lerdplacgmedt de | pA S Il O Le cal cul doun eff

nécessiterait de prendre en compte les effets de substitution.

Lamémeanal yse est men®e sur | es d®parts ~° | 6®tr
Un effet favorable est également trouvé T a la baisse sur les départs, a la hausse sur les

retours 1, mais on ne peut rigoureusement conclure a un effet causal, faute de recul

suffi sant avant 2018 po-tendance tidendicpie entre lab Gsectewes. pr ®
Dans tous les cas, les effets trouvés sont de faible ampleur.

Au total, les effets des réformes de 2018 semblent plus significatifs sur les créations
ddéentr epr i s ecomporteneentsde réindesissement dans les entreprises déja

mat ur es. Cette contradiction apparente peut
pour les entreprises matures, qui autofinancent leurs investissements, la fiscalité des
dividendes affectedemani re sym®trique | e co%t doéopport

rendement aprés imp6t, ce qui expliqueraitquelePFU n6éait pas doeffet d
000

Au terme de ces cing années de travauy, il nous semble que nos rapports successifs ont
permis de considérablement progresser dans la connaissance de la fiscalité du capital et
de ses effets, de clarifier ce qui était acquis et ce qui restait ouvert, et de faire progresser
la qualité du débat sur ce sujet trés clivant. Beaucoup de questions restent ouvertes, et
chacun pourra se forger un avis éclairé par les analyses du comité sur la pertinence de
ces réformes.

En tout état de cause, le comité tient a remer ci er | 6ensembl e des p
organisations qui ont contribué a ses travaux, et en particulier la DGFiP, dont la mise a
disposition des données individuelles anonymisées a été déterminante dans les
connaissances acquises au cours de ces cinq années. Méme si le comité ne prolonge

pas ses travaux, il importe que ces données et les appariements réalisés restent
exploitables par les chercheurs, et que des financements leur soient accordés. Il importe
également, dans les prochaines années, que le champ des données mises a disposition
continue de so6®l argir.
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INTRODUCTION

Le comit® doé®valuation des r®f ormes de | a fi
2018, -adi@ ersan aprées le lancement de la profonde rénovation de la fiscalité du

capital portée par le gouvernement et votée par le |égislateur : i nstaurati o
pr® vement forfaitaire unique (PFU) sur | es
| 6i mptt de solidarit® sur | a fortune (I SF) p
(I'F1'). Compl ®mentaire de ces transformations,
®t ® programm®e sur | 6ensembl e du q%pourtputesnnat ,

les entreprises a partir de 2022.

Le comité a publié trois rapports, en octobre 2019, 2020 et 2021, et des éléments

déactualisation en octobre 2022. Ces travau
enseignementsaprioid6une revue de | a | itt®rature th®c
de la fiscalité du capital, au niveau francais et international. Ils ont situé la France avant et

apr s |l a r®forme par rapport aux autres pay:
m®nages sur | eur patrimoine et sur | es reven

permis de présenter les éléments d 6 ® v a | ex anteidisponibles de la réforme de 2018

ainsi que les premiers éléments chiffrés ex post sur les contribuables qui en bénéficiaient

et sur le colt pour les finances publiques. Des évaluations ex post, commandées par

France Stratégie pour le comité, ont été présentées sur la barémisation des revenus du

capital en 2012, puis sur les effetsduPFUetd u r emp|l acement .Ldemitéd | SF
avai-t compl ® ® ces r®sultats quantitatifs pa
représentant s ddassociations professionnell es, r ®:
gérants de portefeuille).

Ce quatrieme et dernier rapport actualise les éléments chiffrés fournis dans les
précédents rapports, compléte la comparaison internationale avec une étude de | 6 OCDE
sur l es taux doéi mposition moyens et pr ®s ent
commandeées par France Stratégie pour le comité. La premiére analyse en détail les
effets du plafonnement de | 061 Sekpostles effeteded nd e
réformes de 2018 présentée dans le troisiéme rapport du comité (2021), par une tentative

déi dent i fi c alaimarge extehs®ve & g t sdbdgessur les comportements de

r® nvesti ssement et sus. |l es cr®ations dodoentr
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Plus précisément, ce rapport est structuré de la maniére suivante :

1 le premier chapitre rappelle les éléments de contexte sur les réformes de 2018, leurs
effets directs, et actualise | danalyse sur | e
internationale ;

1 ledeuxietme synt h®ti se | es enseignements de nos tr
présente notamment une analyse inédite des effets du mécanisme de plafonnement ;

T l'e troisi me chapitre actualise | 6ensemble de
porter une appréciation sur les réformes de 2018, notamment sur la distribution et la
concentration des revenus du capital, et sur
assujettis © 1061 FI

T l'e quatri me chapitre pr®sente | 060ee sledmibrhpea dte s
des r®f ormes de 2018 sur | 6activit® ®conomi qu
conclusions des travaux ant®rieurs nage | 0i mpa
intensive & ( caédeesdans les entreprises ou étaient présents les foyers fiscaux les
pl us b®n®f i ci aires), i d®crit |l es r@kul tats |
marge extensive e , dobune part sur | es comportements deé
part sur | es cr®atiecnd®pbear tsisefpuisios®d r anger et
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LES RE£FORMES DE
SURAFI SCALI TAPDUOAL

Le premier chapitre de ce quatrieme etdernierr apport du comi t® do®val
de la fiscalité du capital vise principalement a rappeler les éléments de contexte largement
documentés dans les trois précédents rapports, sur le périmétre des réformes de 2018,

leurs effets directs, et les enseignements de la littérature. Principale nouveauté de ce
chapitre, | 6® ude r ®alis®e par | 06 OxLddutravailr | es
permet de positionner la France vis-a-vis des pays voisins.

1. Rappel du contexte

1.1. Le périmetre de la fiscalité du capital en France

Afin de dresser un panorama synthétique de la fiscalité appliguée actuellement sur le
capital en France, sont présentées successivement les impositions acquittées par les
ménages puis par les entreprises, méme si certains impdts sont communs aux deux
comme la taxe fonciére et les droits de mutation a titre onéreux (DMTO).

L6i mposition du capital des m®nages
L 6 i sitpprode la détention de patrimoine parlesménagesi depui s | di nstaur at
sur la fortune immobiliere (IFI) venu se substituerau1®j anvi er 2018 ~ | 6i mp

sur la fortune (ISF) T est assise uniquement sur leur patrimoine immobilier au travers de
guatre impots : la taxe fonciére sur les propriétés baties, la taxe fonciére sur les propriétés
non bo©ties, | 6imptt sur | a fortune immobili r

Séagi ssant des revenus dusauaméléveméents socidus pusont

i mpos®s diff ®emment selon qudils pr orgvenR@nnent
et pussval ues i mmobiliers sont soumi s @R), maigr me
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bénéficient de divers abattements. Les revenus pr ovenant de | 6®pargne
ménages (intéréts, dividendes, plus-v al ues de cessions déactifs
®gal ement soumi s au bar me progr 818 etR017e | 6i mp
Depuis | dentr ®e en vi gtae wrquedRFU)pils ®ht désemasnt f or f
| 6objet, dans | e cas g®n®ral, doéune i mp®wsition
(auquel s6a% odid epit ®IL 7v, 2ment s soci aux), avec | a
bar me de | 6i mp! tefois,gartains evenmus cormmelceux igsasules livrets

r ®gl ement ®s (livret A, livret doé®pargne popul ai:-r
exon®rati on doi mp?tt (sous condi tion pour | 6 ®p
b®n ®f i ci e nt spéciliquen (assu@gce-wmiee ) . Le maintie-ffiscaddun r ®g
pr ®f ®r ent i el pour c e juspfie gar deurt doublel Bl mans den e
financement du logement social, des PME et de la transition énergétique (livret A et livret

de développementd ur abl e et solidaire) et dans | a const.i

ou investie en fonds propres (assurance-vie, PEA).

La transmission du patrimoine des m®nages fait

distincts. Les successions et les donations sont soumises a une imposition au baréme

(droits de mutation a titre gratuit i DMTG) qui varie selon les liens de parenté. Par ailleurs,

|l a vente de biens i mmobiliers et mobiliers (fon
de droits de mutations atit r e on®r eux (DMTO) et, pour |l es bien:
sur les plus-values mobilieres (PVM).

Les transmissions doéoentreprises sont soumi ses

qui peuvent faire | 6objet doeaxem®rsat oon ddame e
familiale en vertu des dispositifs prévus par le Pacte dit « Dutreil ». Par ailleurs, les
entreprises dont |l a capitalisation boursi re ex

taxe sur les transactions financieres (TTF).

Le tableau 1 page suivante rappelle les montants des prélevements obligatoires portant

sur | e capital en France de 2017 ° 2019, selon
Jusqud” fin 2012 existait pour un certain nombre de rever
(PFL) de | 0imptt sur |l e revenu.
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Tableau 17 Le montant des préléevements obligatoires portant sur le capital en France

en2017, selon | es diff®rents motifs dobi
2017 2018 2019
Taxes sur les revenus des sociétés 70,5 67,5 73,1
dont imp6t sur les sociétés 57,9 55,0 59,2
dont contribution sociale sur le bénéfice des sociétés 1,1 11 1,2
dont 3 % dividendes 1,7 0,0 0,0
Taxes sur les revenus des indépendants 39,9 41,3 45,2
Taxes sur les revenus du capital des ménages 39,9 43,7 45,3
Taxes sur le stock de capital 102,4 100,7 102,8
dont taxes sur le foncier bati 33,2 34,2 35,0
dont droit d'enregistrement 14,5 15,2 16,7
dont droit de mutation a titre gratuit 14,2 14,3 15,2
dont taxe d'habitation (part capital) 11,6 10,1 8,4
dont cotisation fonciére des entreprises 6,7 6,8 7,1
dont ISF et IFI 51 1,8 2,1
dont contribution sociale de solidarité 3,6 3,8 3,9
Total de taxes sur le capital 252,6 253,2 266,4
Poids dans le PIB 11,0% 10,7 % 11,0 %
Poids dans le total des PO 23,7 % 23,2% 24,1 %

Source : données Commission européenne, traitement direction générale du Trésor

L énposition du capital des entreprises

Les entreprises sont taxées sur leur détention de certains actifs. Ainsi, leur capital

i mmobilier est soumis ° | a taxe fonci re comm
étre taxés du fait de leur simple détention : impositions forfaitaires sur les entreprises de

réseaux, taxes sur les véhicules des sociétés, etc.

Les b®n®fices des entreprises s o(l®to ua slsdujmeptitti :
le revenu selon la forme juridique de la structure. Cette taxation correspond a une
i mposition pesant uniguement sur | es revenus

Les entreprises sont soumises ~ dbéautres i mp:
grandeurs du compte de résultat reflétant la création de valeur en leur sein. Ainsi, les
entreprises sont redevables de la contribution sur la valeur ajoutée (CVAE) et de la

contribution sociale de solidarit® des soci ®t
Ces deux imp6ts touchent a la fois les rémunérations du capital et du travail. En effet, la

val eur ajout ®e, qgui corr espond,sertalrémunérerdéeh e s s e
La valeur ajout®e se <calcule comme | e chimmators doaf f

intermédiaires utilisées dans le processus de production.

FRANCE STRATEGIE 27 OCTOBRE 2023
www.strategie.gouv.fr



Comit® do6o®valuation des r ®fRapporefisal de | a fiscalit® du capit

travail (les sal ari ®s) et l e capital [katvesti, a
Dans ces conditions, toute taxation pesant directement ou indirectement sur la valeur

ajoutée des entreprises réduit le montant de valeur ajoutée restant a répartir entre les

salariés et les détenteurs de capitaux investis.

12. L6i mposition sur | a for20ldne des m®nages
L6l SF ° |l a veill e des r®f ormes de 2018
Juste avant |l a r®forme vot®e fin 2017, | 61 SF ®t

valeurs imposables (biens immobiliers, fonds de commerce, liquidités, valeurs mobiliéres,

etc.) du foyer fiscal (époux, partenaires de Pacs, concubins notoires et leurs enfants

mi neurs dont ils ont | 6administration | ®gale de
professionnels, lorsque la valeur nette totale du patrimoine était au moins égale a

1 300 000 euros. Le patrimoine net imposable était constitué notamment des biens, droits

et valeurs suivants :

- les biens immobiliers batis ou non batis,

- les liquidités (especes, comptes courants, comptes de dépdt, compte créditeur
débassoci ®, | jeicn,et s doé6®pargne

- les placements financiers (assurance-vie, créances, bons du Trésor, etc.),

- les biens professionnels qui ne remplissent pas les conditions pour étre exonérés,

- les meubles (meubles meublants et biens assimilés),

- les véhicules (voitures, bateaux de plaisance, avions de tourisme), les chevaux de course,

- les bijoux, or et métaux précieux non exonérés.

Par aill eurs, | es di s pGodeigénéral des impbes (CIGI) sdipulent c 1 e 885
que les biens ou droits grevés d@n usufruit, d@un droit ddabitation ou dan droit dusage

accordé a titre personnel sont compris dans le patrimoine imposable de l@sufruitier ou du

titulaire du droit pour leur valeur en pleine propriété.

Léassiette comme | e taux doéi mposition ®taient in
parle patri moine i mposable. En effet, |l a capacit®
constitu®e par | a d®tention du patrimoine et non
Figuraient dans | dassiette de | 6bié§situépenur | es
France ou hors de France et, pour les non-résidents, leurs seuls biens non financiers situés

en France, |l es placements financiers en France
déinciter | es redevabl es domirou & ac@eitre teors s de F

placements financiers en France. Par exception, les nouveaux résidents fiscaux francais
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nd®t ai ent , sous certaines conditions, I mpos @
pendant les cing premiéres années de résidence (régime dit des « impatriés »1).

Le patrimoine était, sauf exception, évalué a sa valeur vénale au 1*j anvi er de | 6
doi mpoissiutiivbamt en cela, ~ peu dobébexceptions pr
de droits de mutation a titre gratuit (DMTG).

Le bienpr of essi onnel , qui constituait  out il de
Les biens professionnels étaient définis comme ceux appartenant & des personnes qui
exercent a titre principal, sous la forme individuelle, une profession industrielle,

commer ci al e, artisanale, agricole ou | ib®rale
de cette activit® professionnelle. La profess
et constant, déune activit® delemogen dersatisfaire pr o c |
aux besoins de | 0existence. La condition de
sObappr ®ciait :endoduernuex paernmip,s | e bien devait pr
suffisamment directdawa tdekaddra yiiltsépeffdctavedmiend pour

|l es besoins de | 6activit® professionnelle ou
Léexon®ration sO0O®tendait aux biens profession

Léexon®ration des buvrainégalempentdes pastsset tiores déehus pac o
le redevable dans la société ou le redevable exercait son activité professionnelle

principale, gue <cette soci ® ® soi't soumi s e
|l activit® ®tait ¢ ®Werso@ani d&ns Umde mpddai sur | e
devait y exercer une fonction de direction donnant lieu a une rémunération normale
repr®sentant | a majorit® de ses re%desdrgts d 6 ac
de vote, seul ou avec son groupe familial (sauf exceptions), pour pouvoir bénéficier de

| 6exon®ration des titres de |l a soci ® ® quodil
Outre | 6exon®ration pr®cit®e des biens profe
| 6obj et dobéexon®r at i enmassontd®leéuaratars, soovent fpaaspaséee | | e s

des régles applicables en matiere de DMTG : étaient ainsi prévues une exonération de
75 % des parts de groupements forestiers, groupements fonciers ruraux, des bois et foréts
et de certains biens ruraux donnés a bail et une exonération totale pour les objets
déantiquit®, dbéart, de collection et | es droi
ainsi que pour les indemnités percues en réparation de dommages corporels. Les rentes
viagéres constituéesdanslec adr e doéune activit® professionn
retraite (PERP, PERCO, PERE, contrat de groupe Madelin) étaient exonérées a hauteur

1 Voir France Stratégie (2019), Comi t ® do®v al uat & lafiscalitéeds capitalfPoemiereaapport,
octobre, chapitre 2 (section 1.5).
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de leur valeur de capitalisation. Un abattement de 30 %! était également pratiqué sur la
résidence principale des redevables.

L6l SF ®t ai t compl ®t ® par un m®cani s me de pl a

potentiell ement confiscatoire de | 6imptt. Sans
sociaux del, 6deani®éi WNptt sur -Leetbd@BENl 6déahb®antd
aurait pu °tre sup®rieure ° | a -%obligeantachedls r evenu
redevable © vendre une partie de ses actifs pou
L6 SF ®tait ainsi r®duit de | a diff®rence entre
- ddébune part, le¢g¢ tdetsali mpeé tlsdIldSIIBE en France et
revenus et produits de | 6ann®e pr ®c®dente, cal
doi mp1tt repr®sentatifs dbéune imposition acqui

libératoires et,

- ddéautr,erf5% aduw tot al des revenus i mposabl es o]
précédente, apres déduction des déficits imputables sur le revenu global.

Il est important de rappeler que les revenus pris en compte pour le calcul du plafonnement
de | somt BFrevenus de source francaise et étrangere, gquodi lingposables ocain t
non, per-us par | 6un des membres du foyer fiscal

- Traitements et salaires : montant net de frais professionnel (ou abattement de 10 %),
- Pensionderetraite: mont ant avant %0abattement de 10
- Revenus fonciers : montant net avec prise en compte des déficits,

- Plus-values immobiliéres : montant brut avant imputation des abattements ou
exonérations,

- Dividendes: montant brut avant | mp%wtation de | 6aba
- Intéréts : montant des intéréts imposables,

- I nt®r°ts des c o-mé audetcapitalisatiars: guote-pacte assuj ettie
ou au PFL lors des rachats,

- Plus-values mobilieres : montant net apreés imputation des moins-v al ues de | 6ann®ce
des années antérieures mais avantapplicaton de | dabattement pour dur
- Plus-values sur biens meubles: mont ant avant application de |

de détention.

lL6babattement® ®toaist dite sA0 mi s e 1§ de lplbi a°OR1266 alu 30 Hédembre i c | e
1998 de finances pour 1999. Il a été porté en 2007a 30 % par la loi n° 2007-1223 du 21 ao(t 2007 en faveur
du travail, de | 6e mpditexiloiTEPA»du pouvoir dobéachat
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En ce qui concerne les imp6ts pris en compte dans le calcul du plafonnement, i | s dagi t
impdts acquittésparlbun des membres du foyer fiscal | SF
au titre des revenu peimpal sur le degenuy @rélevemen®c ®d e n
forfaitaires libératoires, prélévements sociaux prélevés a la source ou par voie de role,
imp6tdeplus-value sur biens meubl es et i mmeubles, ta
de métaux précieux, et imp6t de solidarité sur la fortune.

Selon la jurisprudence du Conseil constitutionnel, a baréme constant, le mécanisme du
plafonnement était nécessaire a la juste appréciation des capacités contributives des
redevables.

Il est a noter que ce dispositif plafonnait le taux de taxation moyen a 75 %, mais pas le
taux de taxation marginal, qui pouvait étre supérieur?.

Pl usi eurs di s poégéntentdfledd |iShFc i@®taatiiefnst dadpapldP).c abl es

L6I SF ®tait un imptt progressif dont | e bar m
(Tableau 2).

Tableau2i Bar me de | 61 SF en 2017

Fraction de la valeur nette taxable du patrimoine Tarif applicable
N6exc®danO0Opas 800 0%
Supérieure a8000000 et i nf ®r i edd06800Gu ®gal 0,50 %
Supérieure 213000000 et i nf ®ri e®600Gu ®ga 0,70 %
Supérieure a2 5700000 et i nf ®r i e®0600GuUu ®ga 1%
Supérieure a50000000 et i nf ®r i eul0@00®OW ®ga 1,25 %
Supérieure a 10 000 000 G 1,50 %

Source : France Stratégie

Prenons par exemple | e cas 9%oawn tcaownxk rindmuaibi¥edu tadwe ols ® R
mar gi nal de 161 SF. Le revenu dbébune ®pargne suppl ®ment a
imp6t de 4 %, serait alors taxé a 82 % (17 % de préléevements sociaux +40% d 6 PR +dd1 SF) . Dans
exemple, la taxation dépasserait méme 100 % en cas de rendement inférieur a 2 %.
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Un dispositif de d®cote permettait doéatt ®nuer |
pour les patrimoines dontlaval eur nette sO0O®tabmi $saobon dbdetuveod,
juste au-dessus du seuil ldéhes uoeattaings edneenltdi mp?tt ®t
somme égale a 17 500 U - 1,25 % * valeur nette taxable du patrimoine.

La déclaration et le recouvrementde | 61 SF pouvaient sbéef fsittuer se
sur | a d®cl arati on #80ad) avgcpaiemsnupar voieede ndle (sedonla ( n A

m° me cal endri er que ;bod,ipoamplés redesables ddntle patemoieen u )

taxable avaitune v a | e mains 25Y@Q00 euros, par une déclaration ad hoc (déposée

auplustardlel5j ui n de | 6ann®e p o ujuilletlparsles no®-esideresht s et |
| aguell e ®tait joint | e paiement deliqdé.i mp?*t . |
Les principales ®volutions de | 61 SF avant 2
L6i mposition sur | a d®tention du capital a ®t ® |
sous | 6appellation de | 0i mposition des grandes
en matiére de patrimoine. Cette imposition a connu au fil du temps plusieurs réformes :
cr®ation de | 06i mposition sur | es grandes fortun
sur la fortune en 1989, introduction de dispositifs fiscaux incitatifs au cours des années
2000, r®forme de | 61 SF en 2011 et instauration
nouvelle r®f orme de | 61 SF en 220varknt aueggté dessouvel | e:

différents gouvernements successifs et/ou aux divers motifs ou pour répondre aux défis

de la conjoncture économique. Ces réformes ont porté sur plusieurs aspects, notamment

|l es bornes du bar me, Il e nombre de tranches i mp
l es r gles d®rogatoires, |l es exbo®ssaiteobns, il eca
mécanisme de plafonnement, les régimes particuliers, etc.

Le premierrapporttdu comit ® doé®valuation des rr ®f ormes de
de fa-on d®taill ®e | 6historigue des r ®f or mes
Ce quatrieme et dernier rapport se concentre uniqguement sur les évolutions récentes
(2010-2018) de | 6i mposition du capital

! Les patrimoines compris entre 0,8 et1,3mi | | i on ddédeuros n6é6®t ant pas soumis ~ |
dépassant 1,3 million sont soumis a imposition au taux de 0,5 % sur cette fraction.

2Rempl acement de |61 SF par |1061FI, instauration du pr® ve
sociétés, etc.

% France Stratégie (2019),Comi t ® do6®val uation des r ®f or mes gdop.cil.a fiscali
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R®f orme de | 61 SF en 2011 et i nstauration doéur

La premiere loi de finances rectificative pour 2011 (n°2011-900 du 29 juillet 2011)
comportait une r®f orme de plus grande ampl eur
a partir de 2012. Elle prévoyait :

i e rel vement du seuil domislsluij en t d éndlierae st -
compter du 1¢" janvier 2011%;

i la substitution au bareme progressif par tranche, qui se décomposait alors en six
tranches doi mposition (hors tranche ~° z®r o0)
1,8 % pour la fraction du patrimoine net taxable supérieure 2 16,79 mi | I i ons débe
déun bar me doéi mposition au premier eur o
0,25 % pour un actif net taxable compris entre 1,3 million et 3 millions et 0,50 % au-
dela de 3 millions a compter du 1°" janvier 2012 ;

i | 6i ntorno ddubcutni m®c ani sme de d®cote appliqu® a
t aux mo y-a-dire aug gatensotnes dont la valeur nette taxable est comprise entre
13etl4dmi |l I i on dbéeuromi etiensredo8uerbs 3, 2

i la simplification des obligations d ®c | ar ati ves des contribua
patrimoine compris entre 1,3 million et 3 millions, en leur permettant de déclarer leur
patri moine taxable uniquement sur | eur d®cl

Par ailleurs, le dispositif de plafonnement de 16 | S F % et I8 bouclier fiscal ont été
supprimés? par cette méme loi.

Un an aprés cette réforme, une contribution exceptionnelle sur la fortune (CEF) a été
institu®e de mani re temporaire (uniguement
personnes redevabl es de | 01 S4Fde |a dorn° 02-®58tdu Glaa@it 2012 de
finances rectificative pour 2012. Elle est congue comme un baréme progressif identique a
celui appliqu® pour | e calcul de | 61 SF d% au
de 0 % a 1,8 %), sans plafonnement.

La contribution exceptionnelle néa concern®
1*j anvier 2012 dodéun patrimoine dont | a valeur

lLa r®f orme ne soOappliquait qué  uelisple prévoyditanelerirée®r d 3 al
vigueur plus rapproch®e pour | a haiusséGapmpl isewandt dro@tsrsa:
i mpositions ®tablies au titRdecetteloi011 (voir 1A du IV d

2 Dispositif misenplacepar | a | oi de finances pour 2006 %abassé un t a
ab0%parlaloidu2lao¥%t 2007 en faveur du travail, de | 6empl oi

de | 6i mptt sur |l e revenu, de xle6 |dDFh,abdesati axes deeondai cr
généralisée (CSG) et de la contribution au remboursement de la dette sociale (CRDS) ne pouvait étre

supérieure a une proportion déterminée du revenu imposable du contribuable.
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|l 61 SF 2012 ®tait mul Imaormsd ®¢g.OIleSF” dBs, A u titre d

avant i mputation des r®ductions doéi mptt, est i
exceptionnelle permet un rétablissement de facto de | 61 SF dans son foncHt
antérieur a la réforme de 2011 (maissansplaf onnement ) et nbéavait vocat
qgudoen attendant | a r®f orme de | 01 SF | 6ann®e sui
L61I SF ° partir de 2013

P®r enni sant |l e principe dbébune <contribution plu
fortunés au redressement des finances publiques, | 6 &3rde la @il de finances pour

2013 (loi n° 2012-1509 du 29 décembre 2012) a prévu de nouvelles modifications des
r gles :de 1061 SF

- le seuil dbéassujetti s smllioedde ylunmasaveau bagesné ® f i x ®
progressif par fraction de patrimoine imposable et comprenant cing tranches a été
établi, avec des taux compris entre 0,5 % (pour la fraction de patrimoine comprise
entre 0,8 million et 1,3 million d 6 e Y etd,$ % (pour les patrimoines supérieurs a
10 millionsd 6 e yYr o s

- lesdettes contract®es par un redevabl e, pour | 6ac
non pris en compte pour | 6assiette de | 061 SF d
ont été rendues exclusivement imputables sur la valeur de ces biens et donc non
déductibles de | 6assiette i mposabl e

- Il e m®cani sme de plafonnement de | 61 SF a ®t ® r
été abaissé a 75 % (contre 85 % avant2011), t andi s que | a r®duction
du pl af onnement-méntkalafqgniée;s ®t ® el | e

- la simplification des obligations déclaratives a été circonscrite aux contribuables dont
le patrimoine est inférieur a 2,57 millions d 6 e y rconge 3 milions ddeur os
précédemment, en cohérence avec le nhouveau bareme.

En outre, deux amendements parlementairesont , doéune part, inclus | es
valeur supérieure a 50000eur os dans | e champ de | 61 SF et
| 6abat t e meunos padeafanBaicharge.

Sdagi ssant du m®cani s me de pl afonnement, i

constitutionnel a censuré, en 2013, une disposition visant & inclure dans son champ
certains revenus « latents e ( caédwes mon encore réalisés) au motif que les
contribuables soumis au plafonnement noélavaient

1 Décision 2013-685 DC du 29 décembre 2013 relative a la loi de finances pour 2014.
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1.3. L 6 i mipian des revenus du capital des ménages avant les réformes

de 2018
L6i mposition des revenus du capital des m
Cettesous-secti on vise principalement ° pr®senter
des revenus du capitalavant | 6 i n s tpeéléevemaentifodaitairelunique (PFU).

Le PFU a harmonis® |l es r gles doéi mposition de
droits sociaux et des revenus de capitaux mobiliers (RCM) et modifié plusieurs régimes

déi mposi t uee. Avad la @formé, chgcun de ces types de revenus faisaient donc

| 6objet de r gles doéi mposition distinctes.

Les revenus non concernés par la réforme du PFU ne sont pas évoqués : il sbac
notamment du régime fiscal des biens meubles corporels, de celui applicable aux objets

pr ®ci eux et de certains r®gimes particuliers
derniers, il convient de r el ev eatraitqluaainelpate r gl
de | 6®pargne r ®gl &imMREA et BRA-PME ii dont le tégime a €galément

évolué via les dispositions adoptées dans laloiPacte) , ©° | 6 ®par gne s-al ar|
options nbéont pas ®t ® modi fi ®es |l ors de | a
évoqués non plus les revenus desentre pr i ses i ndividuell es ou s«
revenu,quicont i nuent ~ °tre i mpos®s au bar me pro
étre concernés par la réforme du PFU.

Sauf pr®cision contraire, | 6ensapréskthientfrdppées r ev e

par les prélevements sociaux au taux de 15,5 %. Parmi ceux-ci, seule la CSG due sur les
revenus du capital était déductible (au contraire de la CRDS et des autres prélévements
sociaux) de | 6i mptt sur%l e revenu, ~ hauteur

Les gains de cession de valeurs mobilieres et certaines distributions assimilées étaient

i mpos®s au bar me progressif de | 6imptt sur |
Depuis le 1¢"j anvi er 2013, | 6i mposition des gains
mobilieres et droits sociaux des particuliers intervenait systématiquement au baréme
progressifdel 6i mp*t swur | e revenu

1 Pour lesquels le Parlement a, dans le cadre de la loi Pacte, habilité le gouvernement a adopter une réforme
par voimancedor do

2 Dont le régime fut modifié, avec le PEL, par la loi n° 2017-1837 du 30 décembre 2017 de finances pour
2018.

% Depuis 2013. La CSG était auparavant déductible a hauteur de 5,8 points pour les revenus du capital.
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Lors de la cession, la plus-value taxable était réduite, pour une durée de détention
Sup®rieur e 7 albhtemant ppur durée de éétehtidn de droit commun, dont le
taux augmentait en fonction de la durée de détention des actions ou parts sociales
cédées : 50 % pour une durée de détention de deux ans a moins de huit ans ; 65 % a
partir de huit ans.

Ce principe s0®tendai Wauesdxcessionsd ® b@meé on s
des organismes de placement collectif en valeurs mobilieres (OPCVM), par des certains
pl acements collectifs ou des entit®s de
droit étranger, également imposables au baréme progressifdel 6 i mp*t sur |
application, | abattementp@ucdu@eade téfentidngredit@

Des abattements proportionnels renforcés étaient prévus dans certains cas bien définis?.
Tel était le cas :

i des gains nets de caetions deoprtites el moygnrees dntseprises

capit

déaopt i

m°® me

n ¢

e reve.

do

(PME) de moins de dix ans ~ J a date dobéacquisit

i desplussval ues r ®ali s®es | ors de | a cessi;on

i de celles réalisées par un dirigeant de PME partant a la retraite. En outre, les gains nets
réalisés par les dirigeants de PME partant a la retraite étaient éligibles a un abattement

de

it

fixe spécifigue de 500000 e ur os, appliqu® avant | dabattement

En revanche, les opérations réalisées a titre occasionnel par les particuliers sur des
instruments financiers a terme étaient imposées sans application des abattements pour
durée de détention.

Les intéréts et revenus distribués étaient imposés au bareme progressif moyennant
| 6appl i cat i ewaled@levemeatdodaitgire obligatoire

(@}

L 6 ar 9delaloia®2012-1509 du 29 décembre 2012 de finances pour 2013 a généralisé
| 6i mposition des r eve nRCM) sdiant le dggéme pragressiide b i | i er s
| 61 mptt sur | e r esioreduuprélgvament forfaitaire Uilpératoie SPFL)
optionnel. Cem°® me article | ui a substitu®, en compl ®me
ann®e N+1, un pr® vement forfaitaire obligatoi.

dédacompt e r et eautauxde 21 & (psup lasrravenus distribués) ou de 24 %
(pour les intéréts et revenus assimilés).

Ce PFO ®t ai't assis sur | e mont ant brut du

payeur lorsque celui-ci est établi en France ou est déclaré et acquitté par le contribuable

150% pour une dur®e de d®tenti on @ @aumuneadarée de déteritionsle d e

guatre ans a moins de huit ans, puis 85 % a partir de huit ans.
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ou son mandataire europ®en |l orsque | 0GBtaabl i s:
européen. Une dispense de PFO était toutefois prévue pour les résidents de France sous
condition de revenu fiscal de référence (RFR)!.

Le PF@ino®tas | i b®r atoire dé¢ Is@®imput asur slue 1 e
sur | e revenu d% sur | 6ensemble des revenus i
caséchéant.Ce revenu brut ®tait ensuiteisitiometalai t ® o
conservation des revenus, d®ductibles de ce r
de titres de créances sur les gains de méme natureet de | 6i mput ati on de
cas de non-remboursement de préts participatifs sur les intéréts de méme nature.

Pour obtenir le revenu net, étaient appliqués :

i un abattement de 40 % sur le montant de certains dividendes percus, destiné a tenir
compte de | eur iIimposition ant®rieure ° |

(@))
3

i un abattement fixe de 4 600 euros (ou 9 200 euros pour les contribuables soumis a
une i mposition commune) pour | esierddunesdd
ddau moins six ans ( £983 ¢t 1989) su hagitoanmss (contrats s e n -
souscrits depuis 1990).

Par d ®r o g at sitiom suivant le arame,ole contribuable pouvait opter pour

| 6i mposition des int®r% tlsorasuq utea ulxe ufro rnfiocani ttaanitr e
pas2000eur os. Dans ce cas de figure, | e PFO ®tai
Certains RCM ®t ai ent exon®r ®s doéi mp?tt sur l e r
concernaient :

i |l es produits do®pargne r ®gd;ement ®e, not amme

i les produits per-us de certaines structures
commun de placement a risque et sociétés de capital-risque) sous conditions
notamment de conservation de ces titres pendant un délai de cing ans, au

réinvestissement desdits produits dans le fonds ou la société ;

i les produits percus dans le cadre du PEA ou du PEA-PME, dans la limite de 10 % du
montant du placement concerné, s 6 agi ssant de distributions
non cotés. De méme, le gain de retrait ou de rachat effectué sur un PEA ou PEA-PME

11l sb6agissait des peryseorn nfeiss caaplp adrot netaeatieee amti&erétaitirdérsu® a v a n t
a 25 000 euros (intéréts) ou 50 000 euros (revenus distribués) pour les contribuables seuls (célibataires,
divorcés, veufs) ou a 50 000 euros (intéréts) ou 75 000 euros (revenus distribués) pour les contribuables
soumis © une imposition commune, sur demande aupr s de

Produits du livret A, l i vr et bl eu, l i vr et j eune, I i v
produits des compt esi ndséi®pgaur 6ginnet &ro°gtesmednets apl ans doé®parg
en compte avant le douziéme anniversaire du plan.
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b®n®f i ci ait ddébune exon®rati on théociamprestantsur | e
dus) lorsque ce retrait ou rachat était effectué apres la cinquieme année de
fonctionnement du plan. En revanche, lorsque cet événement intervenait avant ce

d®l ai , |l e gain ®tait i mposabl e ° | 62i58p 1t sur
(cléture avant deux ans) ou19% (cl *ture avant cing ans), au
prélevements sociaux.

Une option pour | e PFL ®tait pwissi ble pour | es

Lors du dénouement ou du rachat du contrat, les produits, bons et contrats de capitalisation

et placements de méme nature étaient, par principe, imposablesal 6i mp*t sau | e r ev
bareme progressif ou, sur option expresse du contribuable, au prélevement forfaitaire

libératoire (PFL).

Léoption pour | e P Fdre egpresse et irrévacable auiphis tarclorsa n

pai ement des produits. Lbéassiette du PFL ®tait
encaissés. Le taux du PFL était dégressif en fonction de la durée du contrat, suivant des

regles différentes selon que celui-ci avait été souscrit entre 1983 et 1989 ou a compter du

1¢" janvier 1990 (Tableau 3). En effet, pour les premiers, la durée du contrat correspondait
danslaplupartdescas!™ | a dur ®e moyenne pond®r ®e, tandis
pourlesseconds, depuis | d6ouverture du contrat

Tableau 31 Taux du PFL selon la durée du contrat

Taux du PFL
Durée du contrat . o .
Contrats souscrits entre le 1¢" janvier 1983 Contrats souscrits
et le 31 décembre 1989 a compter du 1°" janvier 1990

0az2ans 45 %

35 %
2a4ans 25 %
4a6ans 15 %

15 %
6 a8ans

7,5 %

Supérieure a 8 ans 7,5 %

Source : France Stratégie

1 Hormis pour les contrats a prime unique et les contrats comportant le versement de primes périodiques
réguliérement échelonnées.
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Seuls les produits des contrats dont la durée était égale ou supérieure a huit ans (ou
supérieure a six ans pour les contrats souscrits du 1°" janvier 1983 au 31 décembre 1989)
étaient éligibles a un abattement fixe annuel de 4 600 euros pour les contribuables
célibataires, veufs ou divorceés et de 9 200 euros pour les contribuables soumis a imposition
commune (couples mariés ou partenaires liés par un pacte civil de solidarité - Pacs).

Léabattement sobéappliquait “ | a masse de
le revenu des bons ou contrats de capitalisation européens souscrits par les membres du
foyer fiscal, qudimprlsoisent | souvmveniu aul

| 6en:

bar 1

Du fait des r ®f ormes successives ne sodappl

incitatifs visant ~ opti mi s euvie poudlafipgnaemdant de
| 6®conomi et sc®sapentduexon®r ®s de | 6i mptt
(développéssupra) , et sous r®serve que | e b®n®f:

- produits des contrats souscrits avant le 1°" janvier 1983 ;

- produits des contrats souscrits du 1°" janvier 1983 au 25 septembre 1997 acquis ou

i
e | 0«
sur
ci ai I

constat®s pg®sgmbae 32997 ou acqui s ou const

®t ai ent attach®s ~ des spptembnel®97yer s ®e s
- produits des contrats « DSK » et « NSK » ;

- sortie des contrats pour des motifs exceptionnels : licenciement ou mise a la retraite

jusqu

anticip®e du b®n®ficiaire ou survenance dbo

catégorie frappant le bénéficiaire ou son conjoint ;

- sortie des contrats en rente viagere (sousréservedel 6 i mposi ti onméne | a r
|l 6i mp*t sur | e revenu), i nd®pendamment d
contrats se d®nouant par | e versement dobéun
viag re (par exempl e | or omasteexelcde apdsiaaae pour
dé®ch®ance ;du contrat)
- déceés.
L6 abmetntte sdéappliquait dans un premier temps sur | es pr
de reliquat (lorsque | e montant de ces produits ®tait
produits imposés au PFL. Dans cette derniere hypoth " s e, | 6 abattement prenait | a fo
a75% du montant du reliquat dbéabattement non i mput® sur

montant des produits soumis au PFL, lorsque ce dernier était inférieur au montantdureliguat ddéabat t e me

2Le r®gime de | 6anonylma’t2017-1887 ds 30 pgeembrenZ17pa finantes pour 2018.
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LO®palrggnement b®n®ficiait doéoun r ®gi me fiscal f a\

Les pl ans dé®par gne les canetese apargne ( IBgEnent (CEL?Y)
b®n®f i ci ai ent dbéun r ®gi me redde cea prodiitadtatentarb | e . Les
effetexonéréesd 6 i mp !t t s uavecldeux spéeificaés u ,

i pour | es CEL, |l 6exon®r ati on i nkEtdtauditulairedea pr i me
ces comptes en fonction de | eur e dnérationt do®pa
compléte de prélévements sociaux ;

i pour | es PEL, cette exon®ration ne trouvai-t
inscrits en compte sur des plans de moins de douze ans (les intéréts annuels courus a
compter du douzieme anniversairedup | an ®t ant soumis © | 6i mposit
et ne couvrait plus, depuisle 1®*j anvi er 2006, |l a prime do®pargne

Des régimes spécifiques de taxation pour les AGA et les BSPCE

Le dispositif des attributi éres 20@pbr consiste ere s doacHt
| 6attri bution par une soci ® ® (sur d®ci sion de
salari ® ou mandataire social dbéactions existant
(hors participation symbolique) dans les conditions prévues par le Code du commerce?.

Les gains des b®n®ficiaires dO6AGA | ors de | a ce
déun gain dobéacquisition, de nature salariale et
date dbéacquisitjoddumrtgaiddadéreepsairon, de natur
|l a diff®rence entre | e prix de cession et l a v
Chacun de ces gains, dont | &imp®tt sur |l e reven

r ®gi me d 6 quniy estgiopre : esdividendes sont imposables en fonction du droit
commun en vigueur ; la plus-value de cession ultérieure est imposée en fonction du droit

commun en VvVigueur, " I 8l R comme aux PS.
Cependant , |l e gain ddéacgumpisi bhosupetp@P atles [
en vigueur au moment de laréforme du PFU, réglesqui v ari ai ent sel on | a d:

de | 6@abledud)n

! Epargne mobilisée exclusivement en vue de la conclusion de pr°ts do6é®pargne | ogement
r ®si dence principale (couvrant des d®penses de construc
d®penses de r®paration et da&adde®I|315€ dweCGodedasld constcuctionfebde m® me n t

|l 6habitation (CCH).

2 Articles L. 225-197-1 a L. 225-197-6. Hors ce cadre juridique, les gains afférents aux AGA sont imposés en

tant gque compl ®ments de sal aire, au titre de | 6ann®e au
acquisespar | e b®n®ficiaire, suivant | es r gles de droit commt
adi re au bar me de | 86implt sur | e revenu. Pour b®n®ficiel

notamment, présenter un réel risque en capital et leur rendement doit avoir un caractére aléatoire.
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Tableau4dT R " gl es doéi mposition pour |l es gains o
Dat é@td ri buti on . .
de@bkti on a ud ®lcei Idrpp05|_t|_on_ Pr®l vements so
. . . @acqul si ti ¢
dattribution
AGA attribuées avant PFL au taWwxouPS sur |l es revenu
le 27 septembre 2012* option pour sans d®ductibilidt
AGA attribuées a compter
du 28 septembre 2012 et dont
N . ; - PS sur |l es revenu:t
|l 6attribution a Bar me IR . .
) . avec déductibilité partielle de la CSG
par une d®ci sio
prise avant le 7 aolt 2015**
AGA dont | éattr
autorisée par une décision Bar me de | 6 PSsurlesrevenus du capital
de | 6 AGE pr8asie applicationdd a b at t e avec déductibilité partielle de la CSG
2015 et le 30 décembre 2016***
Bar me de | 6 PSsurlesrevenus du capital
|5 application avec déductibilité de la CSG dans la
A GA.‘ . dont . 0at tr ganslalimite annuelle de  limite annuelle de 300 000 4
autorisée par une decision 300 000 U avec déductibilité partielle de la
de | PrseEcompler Au-dela, baréme IR selon = CSG (6,8 points)
du 31 décembre 2016**** N : .
les régles de droit Audel ", PS sur | es
commun des TS avec déductibilité partielle de la CSG
* Le di sposi ti f83elesldloimn® ®pP4-1484au 30 Hédeanbré 20@4 Idesfinances pour 2005 dont
l es dispositions ont 4Rde @& loimd2005842 @e2$6 juilet2005 podrdarconfiande et
l a modernisation de | 8%de tanm nii2@06-1€710 dup3d décemlirea 2006i pour ke
développement de la participat i on et de | dactionnari at sal ari ® et
économique et social.
** Le disposi ti flldesatoinf 2012i1509 du 29 décgrabret2012 de énances pour 2013.
*** |l e dispositi 135dedatloin® WY5:990m@aGa ol ¥ta r2t0ilcsl epour |l a croi ss
| 6®galit® des chances ®conomiques.
**x* | e di sposi t i6fdelabitn® 20184917 dp 29rdécénthie P06 de finances pour 2017.
Source : France Stratégie
Les bons de souscr i pti on de parts de c¢cr®ateur dbéentr
bénéficiaires le droit de souscrire des titres représentatifs du capital de leur entreprise a
un prix d®&finitivement fix® au jour de uheur
d®l ai pour | 6exercice du bon. Seules certaine
sous r®serve du respect doéuhetoesrains shlaridsepeuveatpi t a l
' Ce seuil est fixé a150mi | | i ons do6éeuros. En cas de d®passement du

pendant trois années suivant ce dépassement.
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Comit® do6o®valuation des r ®fRapporefisal de | a fiscalit® du capit

en bénéficier. Lorsque ces régles ne sont pas respectées, les gains nets sont imposables
en tant que complémentsde salaire(al 6 i mp !t t s ,aux cdtisationsetcantnibutions

sociales ainsi gudaux taxes et participations a
Le gain net au moment de | a cimpstionpestingpesablei tr e, f
dans les mémes conditions que le régime desplus-v al ues mobi |l i res. Cepend

pas dr oi t a uabattenen®dour duete dk elétentidn.

Pour | es bons at décemrai20X/, I gairs ngtud® ce@ssionedt imposé au
taux de droit commun de 19 %. Un taux majoré fixta30% s o6appl i que | orsque,
de la cession des titres, le bénéficiaire exerce son activité depuis moins de trois ans dans
|l a soci ® ® ou | une de ses sauxpré@ve®ents ocidux al e s . C

sur les revenus du patrimoine.

Les principales ®volutions de | 6i mposition
des ménages avant 2017

La fiscalité du capital ne concerne pas seulement la valeur du patrimoine détenu par les

ménages et entreprises mais elle touche aussi les revenus provenant de ce patrimoine.

On distingue deux cat®gories de revenus issus di
les agents économiques. La premiére catégorie correspond aux revenus issus des actifs

immobiliers : loyers, plus-values lors des cessions, etc. La deuxiéme catégorie concerne

les revenus provenant des actifs mobiliers (épargne financiere) : dividendes, intéréts, plus-

values lors des cessions, etc.

R®f ormes de |l a fiscalit® pédosle201®20d@hus de | 6®parg

Au cours de la période 2010-2 01 7 , | 6®volution de | a fiscalit®
principal ement mar gu®e par l e rel vemeht du ni
« barémisation » de 2013 des revenus du capital, des plus-values immobiliéres ; la baisse

progressive du taux de PFL des produits de placement a revenu fixe (intéréts) ; la modification

des r gles applicables aux revenus de -vieétacti onne
assimilés ; et la réforme du régime des abattements pour durée de détention.

1S6agi ssant des soci ®t ®&se Rlesgi HDSRGE Ilpeuveondti &m@dst passi bl
sociétés et détenues directement, et de maniére continue, pour 25 % au moins, par des personnes physiques,

relevant de | 6une des fsocié@eanonjmes ($A) soqiétés par actions simplifices s

(SAS), sociétés en commandite par actions (SCA) et sociétés européennes (articles L. 229-1 a L. 229-15 du

Code de commerce). Sont donc notamment exclues les sociétés a responsabilité limitée (SARL), les sociétés

en commandite simple (SCS) et |l es soci ® ®s en -cimem col | ect
peuvent étre que des salariés ou dirigeants soumis au régime fiscal des salariés, mais peuvent, sous certaines

conditions et pour les bons attribués a compter du 7 ao(t 2015, étre employés par une société liée.

FRANCE STRATEGIE 42 OCTOBRE 2023
www.strategie.gouv.fr


https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000006228726
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000006228778

Chapitre 1
Les réformes de 2018 sur la fiscalité du capital

Concernantleni veau do6éi mposi t i giha éaeéepsogreddsivenernt ecleve e s
entre 2011 et 2013, essentiellement pour des motifs budgétaires. Le tableau 5 ci-dessous
présente les évolutions de taux pour les dividendes et intéréts soumis au PFL (traités infra).

Tableau 51 Taux de prélévement forfaitaire libératoire applicables

P®ri ode d6i m Revenus Revenus A compter des
P 2008 a 2010 2011 revenus 2012

Dividendes Taux du PFL 18 % 19 %* 21 %**

et revenus A1 :

-V Prélévements 12,1 % puis 12,3 % o o
assimilés sociaux pour les revenus 2010 13.5% 155%
Produits de Taux du PFL 18 % 19 % 24 %
placement a Prélevements 12,1 % puis 12,3 %

" ’ ’ 0, 0,
revenu fixe sociaux pour les revenus 2010 135% 155%

* Article 6 de la loi de finances pour 2011.
** Article 20 de la quatrieme loi de finances rectificative pour 2011.

Source : France Stratégie

Le cr®dit dd(plafopriée & 118 euroSali 230 euros selon la situation familiale)

accordé au titre des revenus qui sont distribués par des sociétés francaises ou

®t rang res, institu® |l ors de | a suppression
du PFL pour les contribuables imposés au bareme progressif, a été supprimé par

| 6 ar7tde @lloen® 2010-1657 du 29 décembre 2010 de finances pour 2011. Cette
suppression visait a contribuer au financement de la réforme des retraites. Le
gouvernement précisait alors, dans ses motifs, que « cecréditd 6i mp*t nda pas
pour atténuer la double imposition économique des dividendes mais était en réalité
destin® " compenser | a diminution de revenu
fiscal, y compris pour les détenteursde PEA pourtant exon®r ®s doéi m
hauteur des distributions de titres placés dans le plan » et que « la dépense fiscale qui

en découle, qui est estimée a 645 milionsd 6 eur os pour | 6ann®e 2011
pratique par un ef f et de Asaupoudrageo, t ou
relativement plus aisés ».

A compter du 1¢ janvier 2012,1 es t aux de PFL des dividendes
ont divergé, le taux applicable aux premiers étant élevé a 21 % tandis que celui applicable

aux seconds était élevé a 24 %. La mesure de hausse du taux du PFL a 24 % faisait partie

du deuxiemevol et de | a mise en Tuvre du plan dé®qui
suite a la crise financiere et était défendue par le gouvernement, outre cet impératif
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budgétaire, par la volonté de rapprocher la fiscalité des revenus du capital de la fiscalité
des revenus du travail®.

Al dinitiative du rapporteur g®n®r al de | a Commi
21% a ®t ® retenu pour |l es seuls dividendes au
proportionnel de 40 %, |l e taux doi mpaane das dividenglds fpaucuni f au b

contribuable situé dans la tranche de taux marginal maximal atteignait 22,2 % apres
déduction de la contribution sociale généralisée (CSG), soit un taux plus avantageux que
celui envisagé initialement par le gouvernement pour le PFL (24 % initialement, comme

pour | es int®r°ts) . 21% apboauirs sl eense ndti vd ud etnaduexs “s 0 e x p
l a volont® du | ®gi sl ateur de ne pas c¢cr®er doi nc
patrimoines puisque, encas dereportmassif ver s | 6option au bar me, |
en résultant aurait été supporté par les finances publiques?.

Concernant la réforme de 2013 de la « barémisation » des revenus du capital, les

articles 9 a 11 de la loi n°® 2012-1509 du 29 décembre 2012 de finances pour 2013 ont
supprim® | a possibilit® doéopter pour | e PFL, d
do®galiser | 6i mposition entre revenus du capita
rendudefactoobl i gat oi re | 6i mp acapitatau baremeldes 6 r mpé bhusudul
revenu (« barémisationé ) , quéil sdagisse des revenus dbéacti
Sel on | e gouvernement, en ef fepr ofliétoghlieo n q upboa
contribuables imposés dans les tranches supérieures du bareme, alors que beaucoup de
contribuables modest»rs | 6exer[-ai]lent ~ tort

Ce faisant, | 6abattement f i xe ab@5euresipouaupeg | i cabl e
personne seule, | e double pour un coupla&a,), maint
a été supprimé. Le colt de la dépense fiscale afférente était estiméa370mi | | i ons ddeur
en 2012. Selon | e rapport de |l a Commission de:
«autant | 6ad®® tae mennts eches ®conomi quemeimrcampteui squoi
du fait gue | es revenus distribu®s ont d®j ~ S |

1 Au banc, la ministre des Finances, Valérie Pécresse, expliquait ainsique «xauj our d d hunementl e gouver
souhaite que | a fiscalit® des revenus du patrimoine soit |
de I darticle qgque n(@ssanbléematisnale[20®1y, €antpte rersdu intégral de la premiere

séance du vendredi 2 décembre 2011).

2 Selon les termes du rapporteur général, Gilles Carrez, « le prélévement forfaitaire libératoire étant plus simple,

jobesp re que 9% serasufisammedténcit@ifl mais nous courons malgré tout un petit risque. Ceci

étant dit, comme nous souhaitons rapprocher la fiscalité du travail et celle du capital, nous devons trouver le

point ou les deux se rapprochent au maximum, tout en préservant une petite incitation en faveur du préléevement
forfaitaire | ib®ratoire, pour des raisons de tp®sorerie,
(Assemblée nationale, premiére séance du vendredi 2 décembre 2011).

SExpos® des motifs de | darticle.
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Les réformes de 2018 sur la fiscalité du capital

di stri bu®s, autant | 6abattement forfaitaire
fiscal 06 qui r®duit i nd¥%ment | alepveougrr essi vit®
Enfin, i convient de noter que | e Conseil C

de cette réforme envisagée par le législateur'. Le A du paragraphe IV de la loi de finances

pour 2013 pra®wnpterdu 1t jangier @042, les prélevements prévus au | des

articles 117 quater et 125 A du Code général des imp6ts (CGI) ne libérent plus les revenus
auxquels ils sbéappl i qweppiqguabts ces dispositiprisuragenteu | e r
pour effet de mettre en cause de maniére rétroactive le caractere libératoire des
prélevements forfaitaires prévus au paragraphe | des articles 117 quater et 125 A du CGl et

de majorer | 6i mposition ©~ acquitter au titre
par certains contribuabl es, al ors m°me que ces contri buabl
impAt qui les aurait libérés de leurs obligations fiscales au titre de ces revenus.

Le Conseil constitutionnel a consi d®r ® que | &
recettessuppl ®ment aires | i ®es ~ l a r®f orme des mo
capitaux mobiliers ne constituait pas un mot

cause rétroactivement une imposition a laquelle le 1égislateur avait attribué un caractere
libératoire et qui était déja acquittée.

Concernantl 6i mposition des produits diatér§d» e ment
revenus? issus de ces produits étaient soumis, dans leur généralité, au bareme progressif

avec possibilit® dmentfafaitare libgratouer(PFL)mepps1@66. Ce e

gui a fondamental ement chang® dans | 6i mpositi
du PFL, qui s 6 est ®26 % behtrie 1966 et 1991 avant de décroitre du fait de

| 6i nstauration ddm®remittsanptreARl devemdnt s soci aux
marchés de capitaux : 15 % entre 1991 et 2003, 16 % de 2003 & 2007, puis 18 % de 2008

a 2010, 19 % en 2011 et enfin 24 % a compter de 20125.

Concernantl es r gl es sp®ci fiques apaptionnarattsdlaié, a u x
les développementsci-apr s sont | i mit®s aux attributi ons
de souscription de parts de cr®ateur dbéentre
mise en place du PFU (voir Annexe 3).

1 Décision n° 2012-662 DC du 29 décembre 2012 relative a la loi de finances pour 2013.

2Cesontlesrevenus « q U i r®sul tent de simples pr°ts dbdédargent conf
de créance: ce sont les intéréts des fonds do6£t at, des bons du Tr®sor
déemprunts n®gociabl es, des bons de cai sse, des cr ®an (
les produits des titres de créances négociables sur un marché réglementé etnonsuscepti bl es do°tr
ai nsi gue | es produits attach®s aux bowrie» (GourcecB@I-trat s
RPPM-RCM-20120912).

5Les ann®es indiqgu®es correspondent aux ann®es do6i mposi
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LePFUn6a pas connu deO0ldhetd0ld larscde b hagemisatios aes plus-

values de cession de valeurs mobilieres. Ce dispositif est demeuré globalement inchangé

jusqud”™ | dentr®e en vigueur du PaedBSPOkiaienh que | e
été assouplies?.

Concernantl es r gl es applicabl es wie gt agsimidéd,elles s ddass
néont pas ®t ® ®pargn®es par | es r®f ormes de 2013
une réforme visant a moderniser le régime fisca | de | 6-desen Uacikitamtcla

constitution de provisions pour diversification,cequiper met aux assureurs doa
prise de risque sans pert e?@Bn&fenler@partdynants® f i scal ¢

| 6®pargne financi re des m®nages pour dési nancer
députés Karine Berger et Dominique Lefebvre a proposé, en avril 201 3, l a cr ®ation
nouveau type de c «iptonca posr paindetrs swmrea naxlel ocati on do
combinant mieux, au profit deeéel d®@nomdmines,pilranti
forme de contrats collectifs comprenant une provision de diversification (dits « euro

diversifie e ) . Le rapport mettait ®gal ement en avan:
d®vel oppement de compartiments d®di ®s ~ | 6i nve

impact social, ou en faveur du logement social a travers un dispositif fiscal favorable en
cas de succession. Ce projet a donné lieu a la création des supports « euro-croissance »
et des contrats « vie génération »3,

Concernantl es r gl es doéi mposition des gains de cess
droits sociaux?, il convient de rappeler que les plus-values mobilieres des particuliers

sont définies comme les gains de cession a titre onéreux de valeurs mobiliéres et droits

sociaux par les particuliers agissant dans le cadre de la gestion de leur patrimoine prive,

directement ou par personne interposée.

1En effet, | O0®missions@®e, B&EPCEe ap®t®, apaordes soci ®t ®s e
dirigeants de leurs filiales dont elles détiennent directement au moins 75 % du capital ou des droits de vote

et , déautre part, par des soci ® ®s crO@essrdaztur bhei cadr d¢
extension ou ddédune reprise dbéactivit®s pr®existantes, S 0
| 6op®r at i omémses élightes. el | es

2 Article 9 de la loi n° 2013-1279 du 29 décembre 2013 de finances rectificative pour 2013. Parmi les mesures

fiscales incitatives adopt®es ~ <cette occasion, un r ®gi me
sortie en cas de di®merass cdnaatslqd adventu regndre @& certaines conditions

déinvesti ssement dans des act i f s206istrle@rélevémert sutgenerment suppl
de | adiicle 990 | du CGI pour les contrats dits « vie génération »).

3 Arrété du 12 septembre 2014 r el at i f aux engagements donnantndei eu °~ I a
diversification et décret n° 2014-1011 du 5 septembre 2014, respectivement.

4 La présente sous-section ne traite pas du régime applicable aux plus-values immobilieres, ni des plus-values
mobilieres des non-résidents, ni des plus-values mobilieres réalisées a titre professionnel (ou cessions habituelles
relevant des regles applicables aux bénéfices non commerciaux - BNC) ou sur des instruments financiers a terme,
ni de la taxation des plus-values latentes lors des transferts de domicile fiscal hors de France (exit tax).
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Les réformes de 2018 sur la fiscalité du capital

Les principales évolutions depuis 2010 des regles de ce régime fiscal concernent le taux

déi mposition qui a progr es s iTableam6)hde méine uele el e v
seui l déassujetti s s&bmeaunnd en 204Qu Les @dsibns intgrmeaued 25
dans | es DOM b®n®ficiaient, depuis |l a | oi de
de 30 % (majorée a 40 % en Guyane).

Tableau67T Taux do6éi mposi ivaluesimobikéses pl u s

Ann®e dobéi mp( Tauxduprél vement ~ %) Prélevements sociaux (en %)
2000-2003 16 10
2004-2007 16 11
2008-2009 18 12,1
2010 18 12,3
2011 19 13,5
2012 24 15,5

(19 pour Il es cr ®c¢

Source : gouvernement, cité dans France Stratégie (2019), Comi t ® do6é®val uati on des 1 ®f c
du capital. Premier rapport, octobre, p. 70

Les cessions intervenues a compter du 1° janvier 2011 ont été imposées au premier euro,
| 6 a r8tde l& lbi 8° 2010-1657 du 29 décembre 2010 de finances pour 2011 supprimant

tout seuilsedn@amgssujlLdtexipos® des motifs de | dar
cette mesure persnetoaditidomas il daenpp d istusuonl e” r
celles applicables aux préléevements sociaux depuis le 1¢j anvi er 2010. L O e

suppression du seuil sur les contribuables les moins aisés devait étre atténué par
| 6exon®r at i oabatten®st pourtdaée te détentioh ibtroduit en 2005, qui devait
produire tous ses effets a compter de 2014.

Concomitamment, | e taux de WOl opessdei bai hetidct
en 2008 (par coh®r ence av e qusldecapitarumobil@érs)jamp o s i
®t ® augment® dbéun point en 2011.

Le m®cani sme dbdabatt e me n introguit enr2008 a finddeenentiété d ®t e
supprimé en 2012', en raison du co(t de la mesure, soit dés sa premiére année
déoapplication ®tthm®®orrengpuleac ® |Ipaa un di sposi ti:

1 Article 80 de laloin®° 2011-1977du28d ®c embre 2011 de finances pddela 2012,
loi n°2012-354 du 14 mars 2012 de finances rectificative pour 2012, ces deux dispositions ayant été
introduites par le rapporteur général au nom de la commission des finances.
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conditionn® © | a d®tention doun nomb%eédessi gni f i

droits des bénéfices sociaux) durant au moins huit ans et sous condition de
réinvestissement de 80 % de la plus-value dans une autre société détenue au minimum
a hauteur de 5 %. La plus-value aprés report ouvrait droit a exonération aprés cinq ans.

Ce dispositif a lui-m° me ®t ® d®f i ni ti ve méahde ladobde ingn®esp ar 0 a
pour 2014 en raison de la mise en place des nouveaux abattements pour durée de

détention renforcés (voir infra).

Enfin, un nouveau dispositif de r e-pbosratétéd 6i mpo s |
introduit en 2012%. Cette r®forme visait " supp+da mer | e
applicable en cas doéapport deditmpr¥tesstir, unes soa

lorsque le contribuable contréle la société a laquelle il apporte ses titres et a lui substituer

un dispositif de report ddoo anpppessiornt> avaienten éfets s c h ® m:
donn® | ieu © optimisation fiscale. Le nouveau
cas de transmission, de rachat, de rembour seme

mais le report peut alors étre maintenu sous condition de réinvestissement du produit de
|l a cession, dans un d®I ai de ci n% duanorganta@ r s
la plus-value?.

Concernant la barémisation des plus-values immobiliéres, la loi de finances pour
2013%a i ntroduit | ecaptriionnc idpue bdaer Indea ppprloigr essi f
pour les plus-val ues mobili res en | accompagnant
abattements pour durée de détention, tout en maintenant certains régimes exonératoires

ou a taux forfaitaires.

Sicetteréfor me s éinscrivait dans un objectif dbéali
du travail , Etoromimetdds Einances, Rieere Mogcovici, soulignait en 2012

devant le Parlement que le gouvernement, constatant que « préserver nos capacités
productives pour demain et renouer avec la croissance implique de ne pas pénaliser celles

et ceux qui prennent des risques, innovent ou entreprennent » éprouvait « la nécessité
déoam®nager certaines mesur es, -valmes gercessioni t ®

Lamesure envisag®e, parce quobelle ndéo®tait pas

les entrepreneurs alors que nous voulons les mettre en position de pouvoir contribuer au
redressement du pays. Il est évidemment hors de question de renoncer a aligner la fiscalité
du capital sur celle du travail, mais il faut taxer la rente et non le risque* ».

1 Article 150-0Bterdu  CGI i nt relBdalaloi g a0n2-151® dur 20 décembre 2012 de finances
rectificative pour 2012. Ce dispositif a été élargi lors de la loi de finances pour 2019.

2 60 % a compter du 1% janvier 2019.
3 Article 10 de la loi n°® 2012-1509 du 29 décembre 2012 de finances pour 2013.
4 Assemblée nationale (2012), Compte rendu de la premiére séance du mardi 16 octobre 2012,
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Chapitre 1
Les réformes de 2018 sur la fiscalité du capital

La r®f orme sbébest traduite par | a cr®ation dobéu
revenu incl uant -Valdesmabibereddeseparticelisrs, gplimises au bareme,
indépendamment des exonérations applicables a certaines plus-values al 6i ssue do.l
durée de détention donnée (PEA, capital-risque). Le taux forfaitaire de 19 % (et les
réfactions de taux outre-mer) a été supprimé et maintenu uniquement :

i pourlesBSPCEetlesplus-val ues r ®ali s®es dfans | e cadre

i sur option, pour les plus-values mobilieres réalisées par les contribuables cédant les
titres doéune s ocil®di® adnpaiice adnt ile dlareet diligeant® au
salariés, sous conditions?.

La mise en place des abattements pour durée de détention, congus comme une incitation a

| 6®pargne | ongue en actions, a ®t® revue | ors
détention passant de huit ans dans le projet du gouvernement a trois ans dans le texte de
loi adopté3. Selon le ministre du Budgetd e | 6 ®larévipionedu projet du gouvernement
soOexpliquait Ipearcyecel ef a®conqounei qgue sodarticule p

davantage que celles que nous avions envisagées i six, huit et douze ans?* ».

Les ann®es de d®tention no®taient pas d®comp
r ®f o r mea-direcad X" gahvier 2013) mais en tenant compte de la durée de détention

avant la réforme. Une mesure transitoire prévoyait le maintien du prélévement
proportionnel pour les cessions intervenues en 2012 mais a un taux majoré (24 % contre

19 %).

Concernant laréforme du régime des abattements pour durée de détention, ce cadre

juridique a été rénové des la loi de finances pour 2014° afin de le rendre plus lisible et plus
attractif et dédencour ager | 6i nvesti ssement
En premier lieu, le nombre, le taux et les seuils des différents abattements pour durée de

détention ont été revus : pour les cessions intervenues a compter du 1°" janvier 2014, un
abattement de 50 % est appliqué entre deux et huit ans de détention et de 65 % au-dela

de huit ans. Le champ des abattements pour durée de détentona ®t ® ®t endu a
incl ur e, sous condi t itissementd des ampssions aes parts @i actioass

1 Taux portés a 30 % pour certains BSPCE et 22,5 % en cas de PEA de moins de deux ans.

2Afin doéassurer que |l a mesure b®n®ficie avoixeuxendmesr i buakb
d®vel opp®e, cette option ®tait conditionn®e ~ | a dur ®e€
| 6exercice dbébune activit® salari ® ou dirigeante dans |

520 dbéabattement uatenans; 30 %dmre quatre ¢t sixgans et 40 % au-dela de six ans.
4 Assemblée nationale (2012), Compte rendu de la deuxiéme séance du vendredi 19 octobre 2012.
5 Article 17 de la loi n° 2013-1278 du 29 décembre 2013 de finances pour 2014.
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d 6 OP CMEM second lieu, les dispositifs existants visant a encourager la stabilité des
investi ssements dansontéeemplacési t ® ®conomi que

i débune parbattementaenforcérenraai son de | a dur ®e de d®t en
parts sociales de PME créées depuis moins de dix ans, sous conditions : 50 % pour
une durée de détention de un an a moins de quatre ans, 65 % pour une durée de
détention de quatre ans a moins de huit ans, puis 85 % a partir de huit ans ;

i déautre part, doéun 008 beuss pow lescessiond, paxles digeantd 0 0
de PME communautaires partant a la retraite, des titres de leurs sociétés. Cet
abattement est, notamment, octroyé sous condi ti on de d®t%des i on doéa
droits de vote durant cing années avant la cession, de départ a la retraite dans les deux
ans suivant ou précédant la cession et que la cession porte sur une fraction significative

des parts (intégralité des titres détenus ou au moins 50 % des droits de vote).

Enfi n, 31délaloin®i2@l6-¥918 du29 décembre 2016 de finances rectificative pour
2016 a prévu le régime fiscal du « compte PME innovation » (CPI) destiné a encourager
les personnes physiques impliqguées dans la gestion de leur entreprise (entrepreneurs,

fondateurs dbdéentreprise, dirigeants et salari ®s
de |l eur comp®tence dans | e d®vel opppmEustelugs doune ¢
dans le financement ddamor - age de ncgclevoe I cessiegn- entr e p |

réinvestissement ») auxquelles ils apporteraient non seulement leurs capitaux mais
également leur expérience professionnelle et leur réseau. La réforme introduite assurait
| 6 abs e n c eionduantriepcycke det cession-réinvestissement, reportée au moment
de la sortie des actifs du CPI.

2. Rappel des réformes de 2018 et de leurs effets directs

2.1. Rappel des réformes de 2018

Le rempl acement de | 61 SF par | 61 FI
Conf or m®ment ~ | 6 e n gt sagcampagmet prégidentietle par &Emrdaauel
Macr on, | 6i mptt sur(Fla ®to®tmine ¢ mmp3bdetlagloi par | 6a

n°2017-1837 du30d ®cembre 2017 de finances mpoude 2018,

1L 6 ar 88idela lei n° 2014-1655 du 29 décembre 2014 de finances rectificative pour 2014 a également
étendu le champ des abattements pour durée de détention aux opérations de rachat par une société de ses
propres actions. Ce champ a également été étendu en 2015 aux AGA et aux stock-options.

20nt été abrogés parcetteloi: | 6option pour | 06i mposition au taux forfait
2013, le dispositif applicable aux plus-values de cession de titres de dirigeants de PME partant a la retraite

(abattement pour durée de détention introduit en 2005) et les régimes spécifiques applicables aux plus-values

de cession intrafamiliales et aux plus-values de cession de jeunes entreprises innovantes (JEI).
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solidarité sur la fortune (ISF) a compter du 1¢" janvier 2018. Ce nouvel impo6t est recentré
sur les détenteurs de patrimoines immobiliers dont la valeur totale est supérieure a

1300000eur os, qguoil s soi ent constitu®s doi mm
i ndirectement, mobdoéxelruaifdercd® N6l @mactivit®
ou de | 0entreprise dont il d®ti ent des parts.
1 a ®t ® con-u, comme | 61 SF avant | ui, comme

participation des contribuables les plus fortunés aux dépenses publiques.

En appr®hendant | a capacit® contributive des
des actifs mobiliers, |1 O86IFI wvisait = inciter
les plus fortunés, tout en assurant une contribution partic ul i r e ° | 6ef fort
nationale sur les actifs immobiliers non affectés a leur activité professionnelle.

Ler empl acement de | 61 SF par | 61 FI devait donc
des capacités de financement nouvelles en fonds propres qui ont vocation a étre investies

dans | 6®conomi e, not amment | acquisition de
| 6 ®tdwWd enp a c t 2018 lesihtidences économiques de la réforme sont résumées

ainsi : « [eln dégageantdescapacitts de f i nancement pour | es rec
dont | 6i mptt se trouvera all ®g®, l a r ®f or me
consommation et | 6investi ssement des m®nages
Concernant |l e dispositif | princpaldseardctéristigquesder me ,

| 61 SF (seuil déentr ®e, bar me, pl af onnement
modal it ®s de d®cl aration) qui ont ®t® con-ue:
des contribuables détenant de maniere directe ou indirecte un patrimoine significatif.

Llet aux de | 61 FI augmente ainsi avec |l e pPatrim
et un taux de 1,5 % pour la tranche supérieure (montants supérieursalOmi | | i ons dd e

Seul s | dassi et mpgdtoatteté madlibéb.j ect i f de | 6

Les redevables sont d®finis desbatosoumtheséesq

personnes physiques ayant leur domicile fiscal en France au 1*j anvi er de | 0
doéi mposition, ) rai son des ncaetthorsd de Franoefhadsi | i er
personnes physiques nbéayant pas | eur domici/l

des seuls immeubles détenus directement ou indirectement situés en France. Les regles
limitant les actifs imposables des contribuables « impatriés » durant les cing premiéeres
années de résidence sur le territoire francais ont également été maintenues.

! République francaise (2017), Projet de loi des finances pour 2018. Evaluations préalables des articles
du projet de loi, octobre, p. 121.

2 Article 964 du CGl.

FRANCE STRATEGIE 51 OCTOBRE 2023
www.strategie.gouv.fr


https://www.budget.gouv.fr/sites/performance_publique/files/farandole/ressources/2018/pap/pdf/PLF2018_Eval.pdf
https://www.budget.gouv.fr/sites/performance_publique/files/farandole/ressources/2018/pap/pdf/PLF2018_Eval.pdf
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000036384999/

Comit® do6o®valuation des r ®fRapporefisal de | a fiscalit® du capit

La prise en compte de | a valeur totale des bier
compt e tenu de | 6i mbri cat i onfamdlesssonp iamposés moi nes

conjointement les époux (sauf séparation de biens en instance de séparation de corps ou

de divorce, et so6ils ne vivent Ppcsucsenoubizss | e m° m
notoires et | eurs enf antistrationlégaedesdiens derceugar 6i | s on:
Lébassiette de 1061 FI est constitu®e des actifs

batis et droits réels immobiliers, et titres de société pour la part représentative des biens
et droits immobiliers) :

i détenus directement par le redevable : a hauteur de la valeur vénale des immeubles et

droits i mmobil;iers quodil d®t i ent
i détenus indirectement par le redevable : a hauteur de la fraction de la valeur vénale

des parts de sociétés détenues par le redevable représentat i ve dobéacti fs i mmob
Les biens immobiliers affect®s ~ l 6activit® pr
n®cessaires ~ | 6exercice dobéune activit® industr
l i b®r al e sont e X 0 n ® r NRewit dile6té dulindirecte?, et sdntahordd®t ent i o
champ de | 6i mptt. Les i mmeubles affect®s par u
activit® industrielle, commerci al e, artisanal e,
appartenant au méme groupe sont®g al ement hors d8& champ de | &6i my
Lébassiette de | 61l FI est constitu®e de | a valeur
immobiliers détenus directement ou indirectement par le redevable, appréciée au
1*j anvier de | 6ann @earnetté priseeocompteiest diminude au passif
qui est rattachable aux biens concernés : pour éviter tout abus cependant, la valorisation
des parts ou actions d®tenues par | e redevabl e

contractées, parlasocietée ®met t ri ce de ces parts ou actions,
bien ou droit immobilier du redevable.

Les d®penses dbéacquisition, de r ®paration, dodéen
de reconstructi on ,engagédséaa tifre dercesibiers etraffeativement

lUne exception 7 <ce prartoedideu aCGt,® aifnitnr oddoueixtoen ®r eréo | es peti
desoci ®t ®. Ainsi, sont exclues de | 6assiette de |01 FI | es p
activité industrielle, commerciale, artisanale, agricole ou libérale dont le redevable détient moins de 10 % du

capital ou des droits de vote de la soc i ®t ®. Le | ®gi sl ateur a consi d®r ® que

n®cessairement une connai s s aiaceatsdelewrsinvestsssements.ICeaseuitdel e des s o
10% est appr®ci ® au niveau du foyer f i ertdelcettdmesureedevabl e af

2 Article 975 Article 975 du CGI.
32 A drécle b6& du CGI.
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support®es par | e redevabl e, ai nsi gue |l es d
| assiette de | 6imptt, sont d®ductibles de | &

Certaines dettes sont cependant neutralisées ou ne sont pas admises en déduction.

Au-del ™ doéunmiskelui bnsieddeur os de patri moine tax
plus de 60 % de sa valeur, la fraction des dettes dépassant cette limite ne sera déductible

gud”™ habl%dersa vdleur.

Par équité, un abattement de 30 % sur la valeur de la résidence principale du redevable,
gui permet de tenir compte de | a d®cote | i ®e
proches, est appliqué.

Léexon®r at i oTb%pdesrbois e foléte, ded @arts de groupements fonciers
agricoles (GFA) et de certains biens ruraux donnés en location a long terme soumise a

des conditions, notamment de gestion durabl e,
de m°me que | a r®duct i o¥ded donsnefifectiés d u hamuao feiutr d
|l iste Iimitative doo0OQearnsi smes, plafonn®e ~ 5(
Séagissant du calcul de | é6imptt, |l es principal
i le crit re de seuil doas 480D @0eauios;s ement a ®t

i le bareme progressif demeure applicable a compter de 800000e ur os &dblact i f :
mécanisme de décote a été conserve ;

i e plafonnement de | 6i mptt sur | e patrimoin
contribuablea75% du mont ant des r e vdentewlngté chaservéd ann ®e

i la r®duction de |61 FI dans |l es cas de doubl
| 6®t ranger a ®t ® transpos®e au nouvel Iimp?tt
potentiellement confiscatoire ;

i | 6®valuati o dwnpathmuiemaié°tre r®ali s®e par |

i les r gles de contr!'le, contrepartie doéun i
|l atitude dans | 6®valuation de son patri moi |

| 6i mptt demeureabl esl eesmapplre dol SF.

Au contraire de | 61 SF, | 6int®gralit® du recol
modal it®s de d®cl aration appar ai s s diguidatignl us s
de | 6i mptt.
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Comit® do6o®valuation des r ®fRapporefisal de | a fiscalit® du capit

La création du prélévement forfaitaire unique

Les nouvelles r®formes 2018 de |l a fiscalit® de
instaurer une imposition forfaitaire unique a un taux unique de 30 %?* (soit un taux
forfaitaire doi mp?! t% esunrtauxi gobalrde préavaments esocidu? , 8

porté a 17,2% du f ai t de | 6augment apointada taux @el@ao mi t ant
contribution sociale généralisée). Communément appelé PFU (prélevement forfaiture

uni que), cette forme doéi mposition rempduace ai n
bar me de | &6i mptt sur | e revenu (I R).
Loobjectif princiopal de cette r®f orme visait
doensemble de | a fiscalit® des revenus de | 0®p

diversité des régimes fiscaux applicables aux di ff ®rents supports d
dé®pargne. Déapr s | 6®fudled idndp antpta cs u rd ul 6P&cFo n200li |
Déabord, la fiscalit® du capital serai-t ai nsi
mesure ou les gains et revenus afférents aux titres de capital et produits de taux seraient

trait®s de mani re identique. Ensuit e, l e niveeze
pr®visible | ors de sa d®cision doéinvestissemen
fiscal int® pd wasutheeutre pour | es d®cisionks dodé®parg
taux marginaux doéi mposition maxi maux seront r ®d
dans des placements au rendement plus élevé, comme les actions. Des taux marginaux

élevés pénalisent les investissements dont les rendements sont plus élevés, infléchissant

les choix des épargnants en faveur de placements moins rentables et plus sdrs ».

En effet, la « barémisatoné des revenus du capital leasél 1l e qubd
et 10 de la loi n° 2012-1509 du 29 décembre 2012 de finances pour 2013 avait complexifié

|l e r®gi me doéi mposition de ces revenus, not amme
plusieurs dispositifs doéoabatt e mevaluesgeacassiondur ®e d
de valeurs mobili res et droits sociaux. En out
relevaitdes 2013 que«xc e qui frappe [dans | a fifgérpdingt ® fran
|l e taux doéi mposition r el at eivileafigernessen@elleemen®le du capi
niveau élevé de la pression fiscale globale i que la trés grande hétérogénéité des taux

déi mposition au sei n3»dAnsi, en enanhplus lisibles etcpup i t al
prévisibles les régles fiscales, le gouvernemen t souhaitait renforcer

| 6®conomie fran-aise. Par ailleurs, |1 06impositi ol
de | 6i mptt s uR013et2017avaieentiaineeunet farte augmentation des taux
mar gi naux doéi mpamdribdables tes plus aisés (Tableau 7 ) . Léintroduct

1 Tout en maintenant une option pour le baréme (article 200 A, 2, du CGI).
2 République francaise (2017), Evaluations préalables des articles du projet de loi, op. cit., p. 97.

3 Artus P., Bozio A. et Garcia-Pefialosa C. (2013), « Fiscalité des revenus du capital », Les notes du Conseil
déanal yse @€ septambrg, p.eS.
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déun abat t &me leddivideadedlafait toutefois limité la hausse de leur taxation

effective, si bien que le passage au PFU est, pour les dividendes et revenus assimilés,
significativement plus avantageux pour les contribuables se situant dans les tranches

mar ginal es doéi mposition s %ileghieétanteédudt a 2points up ®r |
pour les contribuables imposés a 30 %).

Tableau 71 Les taux marginaux sur les revenus financiers de 2013 a 2017

T™MI Dividendes et revenus assimilés Produits de placement a revenu fixe

0% 15,5 % 15,5 %

14 % 23,2% 28,8 %

30 % 32% 44 %

41 % 38 % 54,4 %

45 % 40,2 % 58,2 %

48 %* 41,9 % 61,1 %

49 %** 42,4 % 62 %
*Le taux a 48 % correspondaut aux mar gi nal déi mposition doéun %cebontri b
soumis & la CEHR & 3 %.
*letauxad9% correspond au taux marginal déi mposit wetn dodéun
soumis a la CEHR & 4 %.
Note : taux marginalde pr®l ~"vement (y compris social) selon |l e taux
de 2013 ~ 2017. Ces taux doi mp o s% suilesrdividemdes, dpstaux de un ab

prélévement sociaux de 15,5 %, dont un taux de 5,1 % de CSG déductible.

Source : Lefébvre M.-N., Lehmann E., Sicsic M. et Zanoutene E. (2020), Evaluation de la mise en place du
prélevement forfaitaire unique, rapport, TEPP, juin, p. 4

La r®f orme sodoest aussi inspir®e de | a tenda
| 6®vol ution vers une i mposition proportionn
proportionnel ®t ait en effet apdedintégras@tdpsour |
dividendes dans 80 % desEt at s membr es de | 6Uni o%desktatso p ® e n
membr es pour | 0i-wajuessnobiliéeres.n des pl us

Le taux forfaitaire doi nmep)ledsensiblementieférieuedcelmiu du
quipr ®valait avec | e pr® vement forfai%eni re |
2012 pour les produits de placement a revenu fixe et & 21 % pour les dividendes.
Rappelons néanmoins que depuis 2012 le taux de prélevements sociaux a augmenté de

2,7 points, si bien que la réduction du taux de prélévement (y compris social) sur les

di videndes nbest eaoints rpda lésidividndesuee 8,5 ghants paqursles

produits de placement a revenu fixe.
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Contrairement au PFL, le PFU est désormais l6 opt i on par d®f aut pour I
revenus du capital % bBpabatanement de®adgBiette de

d®ductibilit® ddébune partie de |l a CSG ont par ai
soumission de ces revenus au bareme progressif del 61 mp ! t s u(cettelogtionr e v e nu
devant °tre choisie pour | 6ensemble des revenus

choix différencié par exemple sur les dividendes et plus-values mobilieres).

Le premier r appor tiondburéfanemdeta®scalité dicapitall @mésente
en détail la nature et les objectifs de ces réformes.

Parall | ement ) |l 6i nstauration du taux wunique,
particulieres applicables a plusieurs types de revenus :

i lerégi me fi scal evie : 1d réfarmes sur @enaspect, se proposait, sans
modi fier |l a situation des assur ®wiefdhlesdggosant d
banali ser progressivement | evier(Wiginfrje des produi
i lesreglesapplicables aux plans dé®pargne | ogemen:
|l ogement (CEL), |l a prime do®pargne | ogement et

supprimée pour les PEL et CEL ouverts a compter de 2018 ;

i lesrégimes particuliers des attributionsgrat ui t es ddéacti ons (AGA) et bc
de parts de cr ®ateur dodéentreprise (BSPCE) ont

Le gouvernement a fait l e choix de ne pas mod
réglementée, ces produits constituant les principauxsupport s de | 6 ®pargne de p
m®nages pour |l esquels | dexon®ration fiscale conscs

retirée de ces produits, et du PEA? et PEA-PME, afin de préserver ces outils dédiés au
financement des petites et moyennes entreprises et des entreprises de taille intermédiaire.

La r®f orme pr®voyait | dapplication de plein dro
de droit commun aux revenus suivants :
i |l 6ensemble des revenus de capi tibuésetrevemusi | i er s |
assimilés, notamment les sommes réparties par des OPCVM et les distributions des
sociétés de capital-risque)?, y compri s |l es produi t-ge des cCo

! France Stratégie (2019),Comi t ® do®val uati on des r ®f or mes gdop.cit.a fiscaldi
2 Le régime du PEA ayant été modifié ultérieurement par la loi n° 2019-486 du 22 mai 2019 relative a la
croissance et la transformation des entreprises (dite « loi Pacte »).

¢ cet ®gard, | e champ doéi mposition de cette cat®gorie de
et comptes ddé®pargne | ogement IfRrvier208. En@fet, psinéétsdecess °~ compt
plans et comptes seront désormais imposés dés la premiere année dans les conditions de droit commun.
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afférents a de nouveaux versements (primes versées a compter du 27 septembre
2017), ~ 1 béexception des revenus exon®r ®s

i |l 6ensemble des gains de cession de valeurs
revenus et gains assimilés (distributions de plus-values percues de certaines structures
déi nvest i ss e;mpmfitssurles instrtengnts dinanciers a termes ; gains de
cession de titres souscrits en exercice de BSPCE) ;

i certaines plus-val ues et cr®ances entrant dans | e
d éxit tax.

Pour | 6i mposviatliuoens dreosb iplliusdiesPFUONDEt pas amo dinf

do®t abl i s s e me?ntais ldseabattetnanss poue dutée de détention (y compris

| abattement pour durée de détention renforcé applicable aux PME) ont été supprimés pour
les cessions de titres acquis a compter du 1°" janvier 20183,

En revanche :

i | 6abattem@&ntappki dddbl e ~ | 6assiette des div
uni quement en cas dobéoption pour | a soumi ssi
del 6i mp?!t s ulelédishateur ®estend gue son maintien lorsque les revenus
sont soumis au PFU aurait été trop avantageux pour les contribuables concernés ;

i un abattement fixe de 500 000 euros pour les dirigeants de PME partant a la retraite a
®gal ement ®t ® instaur ®, 'y c obgnque par@pportaa s d o0 ¢
précédent dispositif, celui-ci ait été borné dans le temps et que la possibilité de cumul
a v e abattendent pour durée de détention renforcé ait été supprimée*. Afin de prévenir
des abus, il est désormais exigé que ces titres aient été détenus durant au minimum un
an avant la cession.

La r®f orme néa modi fi® ni l e calendrier ni | €
®t ant appliqu® en ann®e N+1, mais elle a tir
nouveau tauwwr doéi mposi't

1Outre | 6®pargne r ®gl ement ®e, cette exclusion cencern
investissement (FCPR et FPCI) exonérés sous condition de conservation des parts.

2Lb6assiette des gains de cession de valeurs motonl i re
surlesplus-val ues r ®al i s®es au c ocualuesdedédmemaureaénliné@scau aw@ssde moi n s

la méme année, puis le cas échéant de celles reportées au cours des dix années antérieures.

3 Pour les titres acquis ou souscrits avant le 1*j anvi er 2018 mais c®Id®s sous |
abattements pour durée de détenton ne ser ont applicabl es guben <cas dbo
| 6i mposition au bar me de | 61 R.

“Pour ces t it rabatement popreurée derdétgntioh die droit commun reste applicable, titres ou

droits acquis ou souscrits par le contribuable antérieurement au 1*" janvier 2018.
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Ainsi, le mécanisme actuel du prélevement forfaitaire obligatoire (PFO) non libératoire de

| 6i mptt sur |l e revenu applicable aux int®r°ts e
®t ® maintenu, en int®grant dan s-vieslemécansmenp | es p
de dispense de PFO sous condition de seuils de revenu fiscal de référence a également

été maintenu. En revanche, le taux de ce PFO a été aligné sur celui du taux de la nouvelle

flat tax (a 12,8 %).

Dans un souci d 6 h artrmso nd ésaas\dewntram dhes I champ aealla |
réforme (produits des primes versées a compter du 27 septembre 2017) ont été intégrés
a ce mécanisme de PFO avec un taux dérogatoire applicable aux contrats ouverts depuis
plus de huit ans.

L6i mp o s i taire définitivecest #tablie sur la base des revenus et gains concernés

mentionn®s sur |l a d®cl aration doéoensemble des r
perception ou réalisation. Lors de cette déclaration, les contribuables, notamment les plus

modestes, peuvent opter, iPirr® ocabl ement et gl obale
des revenus et gains entrant dans | e champ du F
revenu. Ad ®f aut, | e PFU soéapplique automati quement
En mati r e -de) des seglesanauwetles ont été introduites pour les seuls

ver sements post®rieurs ° | a r®forme, dans | 6obj
commun de |l a fiscalit® de | ée®anh«legmlevenfjeptdasr pl us

prélevementssurlescont r at s d-fierscedassoas).c e

Enfin, |l es r®gimes fiscaux applicables aux pr oc
aux AGA ont été modifiés (voir Annexe 4).

Le relevement des prélevementss ur | es contrvdet s dobéassurance
Léassuviamceest un contrat par | equel | dassureur s
de primes, © verser une rente ou un capital 7 |
utili s®e comme un produit doé®parwneont rmoty,e nl @aus ¢
ou ses bénéficiaires peuvent récupérer les sommes investies, augmentées des gains
®ventuels. Cbest =~ -cvicetestresqumi $dassludiampesi ti
Avant |l es r®formes de 2018, | es ti tumopaonsr es dour
en matiére de fiscalitée des gains i ssus desviec orstoridt sc hdbG ass g U rc
soumis a un prélévement forfaitaire libératoire (PFL), soit au baréme progressif au titre de

| 6i mptt sur | e revenu. En choikastioatal at reei [
vie sobébapplique par tranche d6©ge du contrat sou
- Si | e cont r avieanhdns degquatresanseletaux PFL est de 35 % ;

- Si | e cont r avieadnireagsatre at fauih ang le taux PFL est de 15 % ;
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- silecontr at doévesaplusrda hut ans, le taux PFL est de 7,5 % pour les
contrats, en pl us d 6 u 1800 eulpsa pour eum edlidataire £tf e c t u
9 200 euros pour un couple) avant le préléevement.

En revanche, si | es t irance-Viedptaienspoud lé prélévenenha r at
l 61 mptt sur l e revenu, |l eurs gains ®taient
| 6option | a plus avantageuse, i l eur suf fi

marginal du foyer moyen (0 %, 14 %, 41 % ou 45 %).

(I est i mportant de noter qudau pr® vement
l e revenu, sbajoutaient | es pwi®l dvoentie nlites tsaoucx
a 15.5 %.

Les réformes de 2018 ont modifié quelques regles en durcissant un peu le régime fiscal

des produi t s -vikeéniedizesrégime @estecagantageux par rapport au droit
commun. En effet, des régles nouvelles ont été introduites pour les seuls versements
post®rieurs “ | a r ®#pprocmes ce rédimeafiscal HuGwibcpremundef d e
|l a fiscal i t/Maglitddldré@pnaeretpoueles nouveaux versements (primes
versées a compter du 27 septembre 2017) :

- le préléevement forfaitaire obligatoire appliqué en année N, dont le taux est abaissé a
12,8 %, de droit commun n 6 e st plus Il ioe®sambil ee de ces
imposés au PFU (donc au taux global de 30% o u , sur option, au b
aux prélévements sociaux) en année N+1 ;

- toutefois, pour les contrats de plus de huit ans?, le prélevement forfaitaire obligatoire
sbeffectue au t au% can®e avgnala réformes unidieement,p&ur
|l es produits correspondant Oexr psi thésennbexses

les encours supérieurs a 150 000 euros, le PFU au taux de 128% s 6éappl i que
prorata de | 6encou;rs d®passant ce seui l

- |l 6abat t e me rapplicable gouremconiratd de plus de huit ans est maintenu.
Cet abattement est appligu® selon un ordre
deversement des primes auxquelles sont attactl
modal it ®s doéi mposition de ces produits. En

|l e montant des produits att ac befitanbra 20473 er i me s

1 Le seuil de huit ans est abaissé a six ans pour les contrats souscrits entre le 1° janvier 1983 et le
31 décembre 1989.

2 De 4 600 euros pour une personne seule (9 200 euros pour un couple marié ou pacsé soumis a une
imposition commune).

SLorsque | e montant de | 6abattement annuel exc de | e
pri mes ver s ®ese ptuesngburbea u2 02167 , cet exc®dent dobéabattement
produits attachés aux primes versées a compter du 27 septembre 2017.
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relig u at doabattement exc®dant ce montant ®t ant
produits attachés aux primes versées a compter du 27 septembre 2017. En ce qui

concerne | 6i mputation prioritaire sur |l es pr
j] us qu Oseptemi2e6 2017, | 6abattement est :adpgpli qu® s
appliqu® dbéabord au montant des produits i mpo:
l 6i mptt S Uu; Ipuis| a@ mon&@&ant des produits qui ont supporté, lors de leur

encaissement, le PFL.En ce qui concerne | 6i mputation du
les produits attachés a des primes versées a compter du 27 septembre 2017, le

mont ant de | 6abattement est, ~ d®f aut doéopti or

ddoabord sur praduits im@osables antaux 5% et pour le solde, sur la
fraction des produits imposables au taux 12,8 %.

Il convient de préciser que les produits des bons ou contrats de capitalisation ou
d 6 a s s uvieaifére@s a des versements réalises antérieurement a la réforme (avant le
27 septembre 2017) sont imposés selon le méme régime que celui appliqué avant la
réforme?l. Le résumé de cette réforme se trouve dans le tableau 8.

Tableau8i Fi scal it ® des gains | orsviede retraits de
Ancienneté Primes versées avant le 27/09/2017 P””?es VERESS ST LU Ly
2 REIT A (et & partir du 01/01/1998) (et a partir de 10/10/2019 pour les contrats

P souscrits avant 1°" janvier 1983)
52,2 %
Avant 4 ans = 30 %
35 % (PFL) + 17,2 % (PS*) ou IR -
322 % 12,8 % (PFU) + 17,2 % (PS*)
Etnge 4 ans - ou IR (en option globale lors de la déclaration)
eteans 15 % (PFL) + 17,2 % (PS*) ou IR
Total des primes Total des primes
<150 000 euros > 150 000 euros
24,7 % 24,7 % 30 %
Aprés 8 ans 7,5 % (PFL) + 17,2 % (PS*) ou IR 7,5 % (PFU) + 17,2 % 12,8 % (PFU) +
(PS¥) 17,2 % (PS*)
ou IR ou IR

Abattement annuelde 46000 pour wune personn0G®pobatarl
marié ou pacse.

* PS = prélévements sociaux.

Source : France Stratégie, d 6 apr ~ sL 6l aas spuarigasnecB&EA » du site impots.gouv.fr

Ainsi, ces produits sont soumis au bar me progressif de
b®n®f i ciaire exerc®e au plus tard |l ors de | 6encessifssement
de 35 %, 15 % ou 7,5 % selon que la durée du contrat est inférieure a quatre ans, comprise entre quatre et

huit ans ou doéau moins huit ans.
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En r®sum®, on peut retenir troi s -vdiuer chiisesne ngeunot
reste avantageux par rapport au régime du droit commun :

- Léaugmentation du taux de pr ® %eelh2%,tq s oOCI
est de droit commun, et concerne les revenus du capital en général ;

- Lébaugment at %anl2,8 % eu taux 8e taxation sur les gains issus de
versements réalisés a compter du 27 septembre 2017 si les sommes placées en
assurance-vie dépassent 150 000 euros (300 000 euros pour un couple) ;

- La fin de | 0exon®ration totale de | 0i mptt
effectués sur les vieux contrat s d 0 a svie sousaritscaeant le 1° janvier 1983.
Enef f et , avant |l es rr ®f or mes, | e svie doRidcrésnt eu r

avantladatede 1®j anvi er 1983 restaient exon®r ®s tc
et ce, quelle que soit la date de versements effectués sur ces contrats : seule compte

| a dat e de | 6 0ouv e rvie.ulteg plud-ealued 6btaients sourmrasasc e
uniguement aux prélévements sociaux. Depuis 2020, un article de la loi de finances

pour 2020 a supprimé cette exonération pour les produits se rapportant aux primes

versées depuis le 10 octobre 2019. Le régime fiscal applicable désormais aux gains

des versements réalisés sur ces contrats est aligné sur celui des autres contrats.
Cesmodi fications s 06 app hvénapaeomptera@wls janviar@d2@& t s i r

La baisse de | 6i mptt sur | es soci ®t ®s

Longtemps dans | a moyenne des ®conomies avanc
sociétés (IS) de la France est devenu supérieur a celui de la majorité des pays du, du fait

des décisions successives de baisse de taux prises par ces derniers. En 2018, la France
faisait ainsi partie des pays ay afotcontriutiona ux n
additionnelle incluse), contre 21 % aux Etats-Unis? et 19 % au Royaume-Uni2.

Cbest dans ce contexte internatid@aV dédentheh
une baisse progressive du taux nominal doéi mpt?
moyenne des pays européens. A la fin du précédent quinquennat, dans le cadre de la

LFI201 7, l a France a entam® une premi re%bais:

en 2020 (Tableau 9). Cet objectif a ensuite été modifié au début du présent quinquennat
(LFI 2018) avec une cible & 25 % en 2022. La chronique définie en 2017 a depuis été révisee
par le gouvernement, sans modification de la cible. La trajectoire de baisse a été ajustée
selon | a taille de | 6entreprise. Les entrepr|

1 En 2017, dans le cadre de la « Tax cuts and Jobs Act & , Il e taux dol S%ap®t ® Ir @ene &m
des entreprises contre un taux qui variait de 15 % a 39 % selon le niveau de bénéfices. En 2021,

|l 6admini stration Biden avait i ni t% raadisdemelevemenpeff@ifest de r e
incertain et reste soumis aux discussions au Congres.

2Pour f aire -drisedeRoyaunre-apr asd®ci d® de r e%e'veco rhpet 2028.udkd a\orl |
Les PME continueront de bénéficier du taux a 19 %.
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a250mi I I'i ons dobéeur os o batssenawcomipter de 2019, alorg quel gpur mp * t

les autres entreprises la baisse a été retardée a 2020*. Pour | 6ensembl e des er
tauxestpasséa25%en2022. Au total, dbéapr s | e minist re

cette réforme représente, toutes choses égales par ailleurs, une baisse de pres de

2mi Il i ards doéeuros de pr® vements obligatoires

Tableau9T R®vi si ons des trajectoires de baisse de

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

LFI 2017 Taux normal (en %) 3 3 33 33 28 28 28 28
LFI 2018 Taux normal (en %) 3 3 33 31 28 26,5 25 25
Taux normal

(CA<2s0mMg) <3 33 31 28 265 25 25

Loi du 24 juillet
2019 Taux grandes

entreprises 33 33 33 28 26,5 25 25
(CA>250M0)

Taux normal

(CA<2s0mMg) 3 33 31 28 265 25 25

LFI 2020 Taux grandes
entreprises 33 33 33 31 27,5 25 25
(CA>250Mu)

Ef fet sur |l es recette-03 -15 -23 -47 -84 -113 -11,7

Lecture : (i) le tableau indique le taux maximal en vigueur. De 2017 & 2019, certaines entreprises ont bénéficié

déun taux % RHudbeffet28sur | es r ec abénéice impasable mthangé»s 6ent end
Le chiffrage est différent de celui de la somme des évaluations préalables des articles des projets de loi
successifs du fait dobébune r®actualisation sur des bases ul

Source : contribution de la Direction générale du Trésor au Troisieme rapport du comité (2021)

2.2. Les effets directs des réformes 2018

Aprés avoir présenté le portrait-robot des « gagnants » des réformes 2018, nous exposons
les effets directs uniquement des deux réformes ayant affecté la fiscalité des ménages :
le remplacementd e | pPdiSFI 6 et | 6i nstauration du pr ® veme

Les entreprises dont | e chimfifldeé od&a fdfoadondéasdephiRROIFif n fc®rai e ur
déun taux d6élS plus bas pourhem@lpapbue Hes|OBWMESS b®g @67 c &
de résultat fiscal, puis 28 % | u s q u0®0 eurbs(i®2018). Par ailleurs, sous certaines conditions, les PME
peuventbénéficier doéun t aux % 6jluSs g tRJeuroStd résultatSiscal.
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Chapitre 1
Les réformes de 2018 sur la fiscalité du capital

Portrait-robot des contribuables « gagnantsé des r ®f or mes du PFU et

Les réformes de 2018 de la fiscalité du capital ont bénéficié de maniére directe a deux
goupes de contribuabl es. Débune part, | es con
revenus de capitaux mobiliers (intéréts, dividendes, plus-values mobilieres et rachats
d 6 a s s unviep Gas eevenus sont taxés depuis 2018 au taux de 30 %, contre 60,5 %
avant réforme pour les intéréts et 42,5 % pour les dividendes pour les contribuables ayant
atteint la tranche la plus élevée du bareme!. Ldéautre cat®gorie de ga

contribuables © | 061 SF di sposant dxolasdealabase mo b i
taxable de |01 FI
Nous dressons ici le portrait-robot de foyers « gagnantsé au PFU et ° |1 61 FI

sources fiscales des années 2017-2018. Pour les gagnants au PFU, nous présentons des

analyses sur les foyers dont les revenus de capitaux mobiliers dépassent 100 000 euros

en 2018. Ces foyers sont | es grands gagnants
coup s%r plus doéimp*t si |l es revenus de cay

Nous présentons également des données sur le groupe plus large des foyers dont les

revenus de capitaux mobiliers dépassent les 10 000 euros en 2018, dont une proportion

importante a bénéficié du PFU, et qui ont déclaré 82 % du total des capitaux mobiliers?.

L6®chel | e do afoyarlfisca, ear lespatrimioices et leserevenus du patrimoine
ne sont pas individuali s®s dans |l a d®cl ar at.
revenus dobéactivit® par exempl e).

Les foyers gagnants au PFU et ~ ilee45F000 foyers s e r ¢
ayant déclaré plus de 10 000 euros de revenus mobiliers en 2018, seulement 22 % étaient
contri buabl e sTableau 9 fupr&§.AViénevan isein des foyers au-dessus de

100 000 euros de revenus mobiliers en 2018, moins de 40 % étaient t ax ®s ~ | 61 SF
précédente. Inversement, parmiles324000 contri buables de 2018 t
précédente, 31 % ont déclaré plus de 10 000 euros de revenus financiers et 7 % plus de

100 000 (Tableau 10). Les contribuables a hauts revenus mobiliers sont plus agés que la
moyenne : 60 ans en moyenne au-dessus de 10 000 euros de revenus de capitaux

mobiliers (RCM) et 57 ans au-dessus de 100 000 euros, contre 51 ans en moyenne pour

| 6ensembl e des contri buabl e slescddtabuablesohtesiplide de
une déclaration jointe avec leur conjoint marié ou pacse, soit une proportion deux fois plus

®l ev®e gque | 6ensemble des foyers fiscaux. L

lPourlesplusval ues mobili res et -viedastaxatiencah baréme estparfois plusa n c e
avantageuse que | e PFU du fait dbéabapbtemebt i s@P®ddDDPpY
solution fiscalement la plus avantageuse.

2 Les contribuables ayant déclaré moins de 10 000 euros de revenus mobiliers et disposant par ailleurs des revenus
l es pla-ant dans wune tr an c Boteont @dalenmept @agnétai lao forneuNo®rne e ur e
pr®sentons pas dbébanalyse sur cette cat®gorie, puisque |
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renseignent pas le sexe des contribuables. A partir des données FILOSOFI de| 61 ns e e

r ®f Rapporefisal de | a

fiscalit® du

capit

fondées sur un concept différent de « ménageé, on compte deux fois pl us
de femmes parmi les célibataires au-dessus de 10 000 euros de RCM.
Tableau 107 Caractéristiques des foyers a hauts revenus mobiliers en 2018
Foyers a hauts revenus
financiers
Ensemble
Revenus Revenus des
Caractéristiques observées en 2018 des capitaux | des capitaux | contribuables
mobiliers mobiliers de 2018
>10000u >100 000 u
en 2018 en 2018
. 457 000 58 780 38 000 000
Nombre de foyers fiscaux (% total des foyers) 1.20 % 0.15 % 100 %
Age moyen du déclarant 1 60 ans 57 ans 51 ans
Part des couples 64 % 73 % 33%
D1 33000 U 172 700 U 32000
RFR Moyenne 185 000 u 722 555 U 280000
D9 310000 G 12320000 54 000 U
RCM moyenne 94 000 U 542 000 U 13000
Revenus fonciers moyenne 11000 U 220000 11000
Tranch® &®DI R 64 % 84 % 14 %
Tranch® 46l R 18 % 45 % 1,2 %
Part des contribuables ISF (2017) 22 % 38 % 0,91 %
Part des contribuables IFI 9% 21% 0,34 %
Note : les revenus de capitaux mobiliers sont définis ici comme la somme des intéréts, dividendes, plus-
valuesmobili r es et r ac h aviesLesddvenss$onciem contiennent les revenus du régime micro-
foncier et du régime réel.
Source : calculs France Stratégie, a partir du fichier POTE et du panel ISF-IFI (DGFiP)
En moyenne, les foyers a hauts revenus mobiliers (plus de 10 000 euros de RCM) ont un
revenu fiscal de référence de 185 000 euros, constitué pour moitié de RCM. Parmi les
foyers a tres hauts revenus mobiliers (plus de 100 000 euros de RCM), ces revenus
constituent méme les trois quarts du revenu total. Ces derniers déclarent en moyenne
540 000 euros de RCM et moinsde200000eur os dbéautres revenus. Par
proportion non n®gligeable des foyers haut ou
pas | a tranche doéi fer2018stunoinsidela modid& atteintla trancl3e0
a 41 % Enfin, on note que | es revenus fonciers n

1 Rappelons que si les revenus mobiliers étaient imposés au baréme, ces contribuables seraient imposés a
41 % ou plus, et ils sont donc bien « gagnants » a la mise en place du PFU.
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des revenus des foyers ° hauts revenus mobi l
des revenus mobéliers ou dodactivit

Si le contribuable « moyen » ayant déclaré plus de 100 000 euros de revenus mobiliers

avait ®t ® tax® total ement au bar me de |06 R,
(ennégligeantlesnon-l i n®ar i t ®s) qW@ielurawsr a@idot MmPpEtE2Deh5 p |
du RFR de ce contribuable moyen!. Sur le méme principe, pour le contribuable
«moyen » au-dessus de 10000eur os de RCM, on obtient wun g
11 000 euros, soit 6 % de RFR.

Les contribuabl esgagnasudg¢ lat r i®f o mé GethSribléndDaux |
contribuables a haut revenu mobilier du point de vue des revenus, mais avec quelques
nuances importantes. Les contribuables ISF étaient 4gés de 70 ans, soit dix ans de plus que
les contribuables au-dessus de 10 000 euros de revenus mobiliers et treize de plus que ceux
en percevant plus de 100 000 euros. La surreprésentation des personnes agees parmi les

contribuables | SF a deux explications princicr
étaitcalculé netdesdette s, ce qui exon®rait doéimplt | es coc
remboursé leurs emprunts immobiliers. Par ailleurs, les biens professionnels étaient exclus

de | 6assiette de | 061 SF, ce qui exon®rait une
| es foyers ) haut revenus mobiliers, | es f

majoritairement des couples et disposaient de revenus moyens beaucoup plus élevés que

| 6ensembl e des lecevemi maydnea BJ1& des «foyers ISF» | 6 ann®e
precRdent e s 6 ®008 eums en 2018. e révenus étaient constitués pour un tiers
environ de revenus do6 &cderewenusdf@cieesss pour moins d

Par mi |l es foyers | SF de 2017, environ | es de.l
etunt i ers a pay® -la@abkkduldett eanec®e@atri buabl es |
ont un revenu fiscal de référence moyen deux fois plus élevé (266 000 euros) que les

sortants (139000eur os) . Par mi | e s% des foyera ont declaek plusided | F I

10 000 euros de revenus de capitaux mobiliers en 2018, une proportion qui est moins

®l ev®e que chez |l es foyeyrs | SF rest®s dans | ¢

Sur | 6ensemble des contribuables anciennement
baissé de 6 500 euros environ (1600 eurosd 6 | F1 e n 2@MAdiroxdodntSrFe e 201
soit35% de | eur revenu fiscal de r ®f ®rence. Les
sur la fortune passer de 10 000 euros a 5 000 euros en moyenne (baisse de 1,6 % de leur

RFR). Les sortants doeo0elrdslabduros(oaisde 5 dedesir@®®sR).d e 7

1Avec un nombre de part fiscal ®gal ~ 1,8 enoOtfoewosnne, |
environ. En consi d®rant un @ uxdumdyae nt eddoda B0 durckgetng m d e
dividendes et des abattements pour durée de détention sur les plus-values), environ un tiers de ces RCM

auraient été taxés a 41 % et deux tiers a 45 % en cas de barémisation des revenus mobiliers.
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Tableau 117 Caractéristiques des foyers contribuables © I1SF&n 2017,
contri buabl es ou non Il 61 FI en 2018
Foyerscontribuabl es | 61 Ensemble
Caractéristiques observées Dont foyers Dont foyers des
en 2018 Total assuj elflt| nonassujettis | contribuables
en 2018 IFl én 2018 de 2018
Nombre de foyers fiscaux (% 324 000 106 0000 218 000 38 000 000
total des foyers) 0,85 % 0,28 % 0,57 % 100 %
Age moyen du déclarant 1 70 ans 70 ans 70 ans 51 ans
Proportion des couples 64 % 71% 68 % 33%
D1 30 000 U 41 000U 28 000 U 32000
RFR Moyenne | 181 000 U 266 000 U 139 000 U 28 000 u
D9 301 000 u 430000 G 238 000 u 54 000 U
RCM moyenne | 61 000 U 100 000 U 42 000 U 13000
Revenus fonciers moyenne | 27 000 U 510000 16 000 U 11000
Tranch® @&®I R 73 % 81 % 69 % 14 %
Tranch® 46l R 25 % 38 % 18 % 1,2 %
RCM > 10 000 u 31 % 37 % 28 % 1,2%
RCM > 100000 u 7% 12 % 4% 0,2 %
Note : les revenus de capitaux mobiliers sont définis ici comme la somme des intéréts, dividendes, plus-
values mobil i res evie. Lesauvehus forscierd dbratisnsent iea raveneis du régime micro-
foncier et du régime réel.
Source : calculs France Stratégie, a partir du fichier POTE et du panel ISF-IFI (DGFiP)
M° me si gagnants du PFU et de 161 FI ne se Treco
contribuables ISF a également bénéficié des deux réformes : environ 20 000 personnes
I 7% des contribuables ISF 1, ont ainsi déclaré plus de 100 000 euros de revenus
mobiliers.
D6un point de vue sociologique, |l es foyers | SF
revenus mobiliers, gagnant au PFU, ne se recourf
rassemblent des individus situés a des étapes différentes de leur cycle de vie.
En revanche, les individus des deux catégories sont localisés dans les mémes territoires
(Graphique 1). Parmi les territoires a forte proportion de gagnants des réformes, on
retrouve des d® p a r t e mikeHd-Fsancd (Paris, Hauts-de-Seine, Yvelines et Val-de-
Marne),des d®partements de vill ®giature (Clte dOoAz

métropoles de Lyon, Marseille et Bordeaux (Rh6ne, Bouches-du-Rhone et Gironde).
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Graphique 17 Proportion de foyers ISF, IFl et de foyers a trés hauts revenus mobiliers
par département

al/l Foyers assujettis © | 61 SF ¢
5,0%
4,5% .
° ® Paris
4,0%
3,5%
3,0% ® Hauts-de-Seine
2,5%
® Yvelines
2,0%
var ® Alpes-Maritimes
1.5% Val-de-Marne ® Haute-Savoie
Girond Savoie-& ¢
1,0% ironde _ A
b Corsehgﬂ?Sud
0,5% Pyrénées-Atlantiques
Bouches-du-Rhone
0,0%
0,0% 0,1% 0,2% 0,3% 0,4% 0,5% 0,6% 0,7%
Part de foyers déclarant plus de 100 000 euros de RCM en 2018
b/ Foyers assuj&ttis ° 1061 FI ¢
3,0%
2,5% ® Paris
2,0%
1,5%
® Hauts-de-Seine
1,0% Alpes-Maritimes
o @ Yvelines
ar Haute-Savoi
0,5% Val-de-Mame —_ 8¢ © A OrSe-du-sud
Gironde 9, © Rhone. .
Savoie yrénées-Atlantiques
Bouches-du-Rhéne
0,0%
0,0% 0,1% 0,2% 0,3% 0,4% 0,5% 0,6% 0,7%

Part de foyers déclarant plus de 100 000 euros de RCM en 2018

Moyennes nationales : 0,15 % de RCM supérieur a 100 000 euros et 0,34 % de contribuables IFI.

Lecture : au sein des foyers fiscaux résidant dans le département des Hauts-de-Seine, 3 % sont contribuables

| 6SF en 9% @ntldéclaré plusAde 100 000 euros de revenus de capitaux mobiliers (intéréts,
dividendes, r a c i@ tplis-vatliésa mobilieres) rec 2018. Le tableau des valeurs par
département est disponible en Annexe 5.

Source : calculs France Stratégie, a partir du fichier POTE et du panel ISF-IFI (DGFiP)
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On retrouve peu ou prou les mémes communes parmi celles a forte proportion de
contribuables IFI et a tres hauts revenus mobiliers (Tableaux 12 et 13), quasiment toutes

situées en lle-de-France.

Tableau 127 Communes de plus de 20 000 habitants

dont les contribuables sont le plus souventtaxésal 61 FI en 2018
Classement | Commune % foyers IFI
1 Paris 7¢ 14,2 %
2 Paris 6°¢ 12,0 %
3 Neuilly-sur-Seine (92) 112 %
4 Paris 16¢ 10,2 %
5 Paris 8¢ 10,0 %
6 Paris 5¢ 52%
7 Paris 1°¢ 50%
8 Paris 4¢ 49 %
9 Saint-Cloud (92) 4,6 %
10 Sceaux (92) 3,9%
11 Paris 17¢ 3,8%
12 Paris 3¢ 3,8%
13 Saint-Mandé (94) 3,7%
14 Paris 9¢ 3,6 %
15 Versailles (78) 3.2%
16 Saint-Germain-en-Laye (78) 3.2%
17 Boulogne-Billancourt (92) 3,0%
18 Sévres (92) 2,7 %
19 Paris 2°¢ 25%
20 Paris 15¢ 25%

Note : les données ne distinguent pas les différents arrondissements de Lyon et Marseille, on ne sait donc
pas si certains arrondissements de ces villes figureraient dans ce classement.

Lecture : 14,2 % des foyers fiscaux résidant dans le 7¢ arrondissement de Par i s

en 2018.

sont contri

Source : calculs France Stratégie, a partir du fichier POTE et du nombre de contribuables IFI par commune

de plus de 20 000 habitants publiés sur data.gouv.fr
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Tableau 137 Communes de plus de 20 000 habitants ou la part des contribuables
au-dessus de 100 000 euros de revenus de capitaux mobiliers est la plus élevée en 2018

Classement | Commune % ménages >100000u0 de RC
1 Paris 7¢ 31%
2 Neuilly-sur-Seine (92) 2,6 %
3 Paris 8¢ 23%
4 Paris 16¢ 22 %
5 Paris 6¢ 21%
6 Paris 4¢ 1,0 %
7 Saint-Cloud (92) 0,9 %
8 Paris 3¢ 0,9 %
9 Paris 9°¢ 0,8 %
10 Paris 2¢ 0,8 %
11 Paris 5° 0,8 %
12 Paris 17¢ 0,8 %
13 Boulogne-Billancourt (92) 0,7 %
14 Saint-Germain-en-Laye (78) 0,6 %
15 Nogent-sur-Marne (94) 0,6 %
16 Marcg-en-Bar 1 ul (59) 0,5%
17 Maisons-Laffitte (78) 0,5%
18 Levallois-Perret (92) 0,4 %
19 Charenton-le-Pont (94) 0,4 %
20 Saint-Maur-des-Fossés (94) 0,4 %
Note : dans | es donn®es FILOSOFI , | 6®chell e dbébobservatio

logement) et non pas le foyer fiscal. Les données de la DGFiP ne sont pas localisables au niveau communal.
Les di ff®rents arrondi ssements de Lyon et Marsei

Lecture : 3,1 % des ménages résidant dans le 7¢ arrondissement de Paris ont déclaré plus de 100 000 euros de
revenus de capitaux mobiliers (intéréts, dividendes,rac h at s d 0 ais, plustvausscnmbilieres) en 2018.

Source : calculs France Stratégie, a partir des fichiers FILOSOFI (Insee)

On not dle-dg-Brancd, duiconcentre18% des contri buabl es
un tiers des 10 % des foyers les plus aisés, rassemble un tiers des foyers a hauts revenus
mobiliers (plus de 100 000 euros de RCM), 38 % des foyers ISF en 2017 et 47 % des
foyers IFI en 2018.
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Les effetsdirectsdu r empl acement de | 061 SF par | 61 FI

Le remplacement de | p& 1$SFIl 6 s daement tadluite par une baisse du taux

doéi mposition du patrimoine des contadeéfimioabl es an
constante du patrimoine taxable?, ce taux doéimposition a fortem
2018. Par exemple, auseindes0,1%des f oyers | es plus fortun®s au
déi mposition du patrimoine taxa%eén®01da0,09%ns de |
en 2018 tandi s 9%ded@us grasses fartunees isest passé de 0,71 % en

2017 & 0,19 % en 2018. Concernant les 10 % des plus gros patrimoines, leur taux est

passé de 0,51 % en 2017 et 0,16 % en 2018 (Graphique 2).

Graphique2i £vol uti on du taux doéi mposition du ca
au sens de | 61 SF ( mobi20l7et201& i mmobilier) ent

0,8%
0,7%
0,6%
0,5%
0,4%

0,3%

02 M

0,1% ‘-//

0,0%
’ A NM T O O~ AN M IO O~ D AN MO O™~0Oo,
[e)INe) RN e)RNe) BN e RN o)l e) o) RNe)]
—e—|SF payé 2017 IFI payé 2018
Lecture : au sein des 0,1 % des foyers les plus fortunés p a r mi ceux as,sujeetttaiusx “doliompSoFs i t i
patrimoine taxable au %xe208. de | 61 SF est de 0, 09
Note: |l a valeur du patrimoine au sens de | 61 SF nbéest pas o
de patrimoine | SF de 2018 correspond " sa valeur en 2017

des ménages au sens de la comptabilité nationale entre 2017 et 2018 (données Insee et Banque de France).

Source : calculs France Stratégie, a partir des données DGFiP

lLa valeur du patrliSfoimee satu paexnsodserivvabl e en 2018. Pour
patri moine | SF de 2018 correspond ° sa valeur en 2017 auc{
des ménages au sens de la comptabilité nationale entre 2017 et 2018 (données Insee et Banque de France).
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La baisse du taux doéimposition du patrimoine
les contribuables ISF aux alentours du 99¢ centile : pour <ces derniers,
2018 et |1 61 SF 2017 9% dupatridxeire net de 204H contre @,1n% pduyr 5

les moins fortunés des contribuables ISF et 0,35 % pour le millle le plus fortuné
(Graphique 3).

La baisse du taux doéi mposition est pa%lesi cul i
plus fortunés, si bien que le diagnostic change quand on raisonne en médiane : La baisse

du taux doéi mposition Wm®dcangestes®dluiat el UsOf
des quantiles. En particulier, elle est cing fois plus faible que pour le dernier centile, pour

lequel la baisse médiane est identique a la baisse moyenne.

La baisse du taux dWwiemptosmtIme ngdas it orpulll,el p o
eux (soit guodils ne payaient pas doél SF via |
essentiellement immobilier).

Graphique31 Di stri bution de | 6®volution du taux doi m|
(en pp) des contribuables © | 61 SF, par quae
1,0%
0,9% ="
0,8% - = -
0,7% === -
0,6% -l==1"
0,5% f@t o -
- T : \V‘\
0,4% = P od N N Baisse
Vel o ™\ A
0,3% F’;R\vé’ ~ \\' moyenne
02% |~/ PP acnd - —\\ . .
{ﬁ' I . =-1-|_|- | Baisse médiane
01% |=|=|_l=l=l=l=l=|" _
0,0% ==l <
TANMIDON0O AND SO 0D AN ON0N 0
2II333339 25 % du groupe

Echelle des patrimoines sous ce seuil
(25¢ centile)

=e—Baisse moyenne 75e centile de baisse

=—PBaisse médiane 25e centile de baisse

Lecture;auseindes0,1% des contri buables ~ |l 61 SF | es plus fortun
payé en 2018 correspond en moyenne a 0,35 % de la valeur du patrimoine taxable en 2017. Pour la moitié
ddéentre eux, Il a bai s¥ du patrismbine taxable®de i2@L1T, pair 25% 0d d@ntr e e ux

dépasse 0,5 %.

Source : calculs France Stratégie, a partir des données DGFiP
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Les données disponibles sur les contribuables IFI permettent également de mesurer le

taux doéi mposition du pat rGrapoiquead et leeconstdiercgue ~ | 61 F I
I 61 FI est un impl't progrerssiComme peurpaltdli e, n@
les 130 000 foyers IFI selon leur niveau de patrimoine taxable. Le neuvieme décile de
patrimoine au sens nmdd lli®@nBl do&@tr alsl, i thikonsdE,réi er
et le dernier millile & 26,4 millionsd 6 eur o s .

Le taux doéi mposition au titre de 1061 FI reste ¢
taxabl e, me° me sSi |l a progressivit® so6®tiole pour
i est do%mawdenieodecild 0,81% au dernier centile et 0,9 % pour les 0,1 %

des foyers poss®dant | e pl us déi mmobilier. L a

plafonnement augmente avec le niveau de patrimoine (Graphique 5). Au sein des 0,1 %
des foyers | es plus f ort un ®béndidentsleptafonnement.l 61 FI1 , |

Graphique4i Taux doéi mposition du patrimoine i mmobilier
par quantile de patrimoine immobilier net

1,6%
=¢=—|FI| brut

1,4%

1,2% —

1,0% ‘:

LA N
0.8% e ek ™| e || apres
réductions, avant
0,6% plafonnement
0,4%

\

0,2% - —4—|F| payé

0,0%

N N N N N N N N S S S S S N N S o S N N S s
EEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE
NOCUNIOTONMANMITONNTONRNMO®D G GO NS
MYV OOVINOOMNOAITNNNDOY oo AN © O ©
AdddddaN NSt T OND"AdAddddd N
CZdddddaaIIIvLrzaTdddddddd
ANNITOONOD ANDTNONDD GgNM LD OND D
SR N NN N oS Ite) I =L Gk i N it

OO

Lecture : apr s r®ductions et pl af srdesdayesats,s uljteltR lesspus’'y ® opl aFr |
fortun®s, au sens de | 61 PBblde leurpatpmoi®ssiranmbilernetn moyenne 0, 9

Source : calculs France Stratégie, a partir des données DGFiP
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Graphique5T Proportion de foyers fiscaux b®n®ficiant
par quantile de patrimoine immobilier net taxable

60%
50%
40%
30%
20%
10%
0% O=0=0=0—0—0—0—0—9
EEEEEEEEE EEEEEEEEE EEEEEEEEE
MO ANOOSTINNO O DHDHLWOOL OWON~M WO HAUOMNMNNSTAN
MOOMNOATOA ONOSODANO F o~ A AN~
Sodddoooe IZILo-d ddddouaonm
A NMTOON0O® AN NI OO0 ANM<TON OMN~0 OO
OO O OO
Lecture : 49 % des 130 foyers au-dessus du 999* quanti l e de patrimoine i mmobi l
bénéficient du plafonnement des impositions a 75 % des revenus.
Source : calculs France Stratégie, a partir des données DGFiP
Les effets directs de | 6instauration du PFU
Les ef fets directs de | 6i nstaurati on du PF
doéi mposition au titre de | 6imptt sur | e rever

La mise en place du prélévement forfaitaire unique en 2018 avait pour objectif de faire

baisser le taux de taxation des revenus du capital soumis depuis 2013 au bareme de

|l 6i mptt sur |l e revenu. De | dexploitation des
il ressort que cette réfor me a eu pour effet de r®duire | e
revenus, constitués pour une part significative de revenus du capital.

Le taux doéi mposition mo yirepdtsu & sevenueest eeptéistablea u t i

entre 2017et2 019 ~ tibn@ederaier pentile, pour lesquels il a baissé (Graphique 6).
Léampleur de | a baisse est doaut anele@etdes i mg
0,5 point pour les foyers médians au sein des 1 % et de 5 points pour les 0,1 % les plus
aisés,quivoi ent | eur taux doi%p2d%i ti on passer de 2
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Graphique6i Taux do6i mposition des revenus en 2011,

30%
0 ——2011 (IR seul)

25%
—2017 (IR seul)

20%

e Hausse des prélevements
sociaux sur les revenus
dans le champ PFU entre
2011 et 2017

2019 (IR seul)

15%

10%

0, 21
5% Hausse des prélévements

sociaux sur les revenus

/ ° dans le champ PFU entre
0% =T==oT 0 ( o 000000 Y EEEERERRAR/ 2011 et 2019
[eNeoNoNoNoNoNoNoNe SN IO ON~00D ANM<UN O~ Oo
TRYRTLONTRP QRRPRIRPPRPR HHAITF DD O D O
VOOOOOOOOo O ANMI L O~ 0 DO OO
A NM< O O~ DO OO OO, O%AC{IC‘;)&L{I)Q‘Z)I\ICI‘)/\
0 FIFTPDD DD
[e2iNe)iNe)iNe) o) ie) o) R 0]
Lecture:auseindes0,1% des foyers |l es plus ais®s, au sens du RFR p;

du RFR au t i tioneau laemd, ilposition de 428 &6tdes revenus soumis au PFU, contribution

exceptionnelle sur les hauts revenus) était de 20 % en 2011. Si on applique la hausse du taux des

prélévements sociaux constatée entre 2011 et 2019 aux revenus soumisauPFUen2019, | e surcroi t doéir
obtenu correspond a 2,5 % du revenu fiscal de référence des 0,1 % foyers les plus aisés en 2019.

Source : calculs France Stratégie, & partir du fichier POTE (DGFiP)

On note que |l e taux doi mposi t20l® estalipErseurda®n ages | e
ni veau de -2drdalgntlacmise autbareme des revenus du capital’. Ce constat

serait renforcé si on tenait compte des prélevements sociaux, dont les taux ont augmenté

sur la période. A titre illustratif, la hausse des prélévements sociaux sur les seuls revenus

du capital entre 2011 et 2019 (dont 1,7 point de hausse dans le cadre du PFU a 30 %)
repr®sente | 6®qui val ent d édernier mibimeret de &,®pointe venu po
de revenu pour le dernier millime.

1Entre2011et2019, de nombreuses r ®f ormes fiscales ont pu jouer
plus ais®s, comme | e plafonnement du quotient.Haramil i al o]
ailleurs, en 2011, les plus-values mobilieres, taxées a taux libératoire de 19 %, nodé®t ai ent pas d®cl a
Il 6i mptt sur |l e revenu. Leur prise en compte aboutirait

dans le haut de la distribution pour cette année.
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3. Rappel des enseignements de la littérature

Les trois rapports précédents ont largement documenté la littérature théorique et empirique
sur la fiscalité du capital. Cette section vise a mettre en lumiere les principaux
enseignements tirés de cette littérature, actualisée avec les nouvelles études existantes
ou en cours, le cas échéant.

La taxation du capital est | 6un des sujets |
littérature économique sur la fiscalité. Il serait donc exagéré de prétendre décrire un
hypothétique consensus scientifigue en la matiere. Néanmoins, quelques
enseignements nous semblent pouvoir °tre tir
scientifique publiées.

3.1. Lalittérature théorique

La |litt®rature th®ori gluesdeusrt | pdriinpcoisp alieonme ndtu
théorie de la fiscalité optimale, tout en cherchant a répondre a la question de savoir

pourquoi taxer le capital et, surtout, comment. Les principaux enseignements de la
littérature théorique sur la fiscalité du capital sont :

- la taxation du capital est nécessaire, notamment pour capter des différences de

capacit® contributives que | a taxation des
- la taxation du capital prend des f oonmeea di v e
des comportements doéooptimisati on tiksensental e o0
|l 6activit® et | 6emploi. De ce point de vue,

pas équivalentes.

3.2. Lalittérature empirique

La littérature empirique surl a f i scal i t ®qudnua elearméresséel a éwlder s t
les effets de cette fiscalité sur,d 6 u n e le poaapottement des contribuables (approximé
par | e changement de | 6assiette,déasctajsmar pdar td

| 6 ® c @ méellmfcroissance, investissement et emploi). Les principaux enseignements
de la littérature internationale sur les évaluations empiriques des évolutions de la fiscalité
du capital (hors réformes intervenues en France depuis 2012) sont les suivants.

1 Les études macroéconomiques suggerent souvent que les variations de taxation du
capital i en particulier celle de | 6 i mp 1t sur ilsésaccomp &I ®snt
variations substantielles de la croissance!. Pour autant, ces résultats ne font pas

lL6oal |l ®gdmeémipide sur | es soci ® ®s aurait un i mpact posi
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consensus,enparti cul i er parce quodils sont assis su
corrélations entre variables économiques qui ne permet pas véritablement de
conclure a un lien de cause a effet.

1 Les études sur données microéconomiques suggerent que les effets de la fiscalité

transitantvial e co%t du capital d®pendent | argement d
entreprises via IS versus taxation des ménages via imposition des dividendes et des
plussval ues), et des caract ®r i s(foimgdedirmancehent| 6entr e

auquel elle a acces, structure managériale). Au-dela des nuances, la plupart des

travaux empiriqgues convergent pour conclure
sur | 6investissement du niveau de dooduinmpetftf estur
tangi bl e du ni veau déi mposition gui sbexer c
(dividendes en particulier). Cette différence pourrait étre expliquée par la théorie selon

laquelle, pour les entreprises qui autofinancent leurs investissements, la fiscalité des

dividendes pése de fagon symétrique sur le colt marginal des investissements, en

terme de dividendes non distribués, et le gain marginal, en terme de dividendes

esp®r®s suppl ®mentaires dans | e futuétes al or s ¢
ne p se que sur | e gai n ae pariiende lla littkraturd 6 i nvest
empirique a par aill eurs mis deseco®vtoud»e nce | 0 €
condui sant © ce que | e poids de iihfnepoprosi ti on
partie par | e facteur travail (niveau de | 6em
T Au total, | a taxation du capital par | 6i mptt ¢
sur | es b®n®f i ces i mposables mais aussi sur |
leur demande de travai l (avec des effets sur | ¢

1 Lalittérature sur la taxation du patrimoine des ménages semble indiquer que la taxation
du patrimoine a un impact durable sur son accumulation par les ménages les plus aisés.

Les études les plusrécentests ugg rent en outre que | es modal
|l e patri moine d®t erminent | argement | 6i mpact d
ainsi que ses effets redistributifs.tfisBall es met
| ®g al (notamment | a mobilit® des contribuable
Ces ®tudes montrent enfin que | es strat®gi es

contrecarrées par des dispositifs complémentaires reposant sur un contréle renforcé ou
des incitations a la divulgation du patrimoine dissimulé.

T La litt®rature est i manrevedudde pafrimdine desménagest ax at i ot
est moins fournie. Il semble qubdune baisse de
les dividendes distribués. Cet effet pourrait étre di en partie a des comportements de

1 Voir France Stratégie (2020), Co mi t ® d 6 ® v eformestde lafiscalité elscapital. Deuxieme rapport,
octobre.
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redénomination des rémunérations (income shifting) ou de thésaurisation des
di videndes en vue doébune |l iquidation | orsqu
| 6 ampl esphénahenesreste trés incertaine.

En ce qui concerne la littérature empirique francgaise sur les effets de la fiscalité du capital,

ell e sbest int®ress®e non seul ement ~° ®valuer
2018, en particulier la barémisation des dividendes ; mais aussi les effets des réformes de
2018 " Il éinstar du pr® vement forfaitaire un

(IFI). Les principaux enseignements tirés de cette littérature sont les suivants.

7 Concer nwloation Hed I® barémisation des dividendes en 2013, les études
documentées! dans le rapport 2020 du comité ont établi un lien causal de la
barémisation de 2013 sur la baisse des montants des dividendes versés. Toutefois,
| 6ampl eur de c et deraineb aar des rmmbrewsast réformiesn sont
intervenues concomitamment, ayant également affecté la taxation des revenus du
capital (soumission a cotisation sociale des revenus versés aux gérants de SARL
not amment ) . Aucun eff et ssuirgnliofiincvaetsitfi srsGeane®
(v o i ncadrédlpour une étude trouvant des résultats différents).

1 Concernant | 6®valuation de | 6i nstfenumisseni on ¢
®vi dence | 6existence doéun eff et ahassedes! de
dividendes percus par les ménages, qui expliquerait plus de la moitié de la hausse
observ®e au niveau macro®conomi qgue en 2018,

sur | 6®conomie r®elle (investissement, empl
1 Concernant duw®vearhpmlaadd eeme nt ,udegquipdde &eherghe’r | 61
pour | a premi r e fois, sbest attach®e

comportement des firmes (versement des dividendes, investissement et masse
salariale) ainsi que sur leur gouvernance. Les résultats encore préliminaires ne

per mettent pas do®tablir de fa-on robuste |
des dividendes versés. En revanche, ces travaux* montrent que les entreprises dont

les actionnaires étaient majoritairement plaf onn ®s | 61 SF di stri
di videndes, moi ns souvent, et gue coOest p o
verser des dividendes a | e plus augment® en

décelé sur la direction des entreprises, ni sur la circulation du capital. Ces résultats
doivent cependant étre interprétés avec encore plus de précaution que les précédents,

1 Pour plus de détails sur la littérature, voir France Stratégie (2020), Comi t ® doé®val uati on des
fiscalité du capital. Deuxiéme rapport, op. cit., Chapitre 2.

2 Pour plus de détails, voir France Stratégie (2021), Comi t ® d6®val uati on des r ®f or me s
Troisieme rapport, Chapitre 4, octobre.

Les chercheurs de |06l nstitut des politigqgues publiques
France Stratégie.

4 Ces travaux sont présentés plus en détail dans la section 1 du Chapitre 4 de ce rapport.
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dans | a mesure o0% | 6i mpact de | a suppressior
entreprises peut mettre plusieurs années a se matérialiser. Il peut en outre dépendre

des anticipations sur la pérennité de la réforme.

Encadré 17 L érticle de Matray et Boissel

Matray et Boissel (2022)' annongaient la conclusion que la mise au baréme des

ajoutée, de la productivité).

Cet article, cité abondamment dans le débat publici not a mme nt
nationale 7, a cependant été rétracté? en 2023 en raison de la non-validité

dividendes entraine un effet positif

scientifi quLee de®sludaratti cdlee.cette controv
pas aujourdohui do ®&In@dméa ntl 6e dWier iquweal neo U

S u

conomi e

dividendes de 2013 avait eu un impact significatif posi t i f sur | 0 ®
(hausse de | 6invest i ss e meta)etsurdagerfortanoep | g i
des entreprises affect®es par | a r ®f or me

des

(haus:

Assembl ®

erse sci
htausse t

r

4. Quelques éléments macroéconomiques de comparaison
internationale sur les prélevements sur le capital

4.1. Part des prélévements sur le capital des ménages et entreprises
dans le PIB

Léact uaihtégmrdalt ® @ m2028 des graphiques présentés les années précédentes

BN

ne modifie pas la principale conclusion du précédent rapport®, a savoir que les
prélevements sur le capital en points de PIB restent supérieurs a la moyenne européenne
apr s |l es r®formes de 2018. 1 est important d:¢
internationales, le périmétre de la taxation du capital inclut la fiscalit¢é immobiliere,

contrairement au reste du rapport.

1 Matray A. et Boissel C. (2022), « Dividend Taxes and the Allocation of Capital », American Economic

Review, vol. 112(9), septembre, p. 2884-2920.

2 Matray A. et Boissel C. (2023), «Ret racti on of ADi vi dend Ta x> Amedcand

Economic Review, vol. 113(7), juillet, p. 2053-2054.

% France Stratégie (2021), Comi t ® do6®val uati on des rpiaf Groiseme rapgeet,

op. cit.
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La France se caractérise, au moins depuis le milieu des années 2000 et méme apres la
mise en place des réformes de la fiscalité du capital, par une part des prélevements sur le
capital des ménages et des entreprises dans le PIB plus élevée que la moyenne
européenne (Graphique 7). Cette part avait en outre augmenté tendanciellement
entre 2010 et 2017. La part des préelevements sur le capital des ménages et des
entreprises francaises dans le PIB reste deux points au-dessus de la moyenne
européenne en 2021, a 10,5 % contre 85 % auseinde | 6 UE.

Plus précisément, apres une baisse de 0,3 point entre 2017 et 2018, la part des
prélevements sur le capital des ménages et des entreprises francaises enregistre une
hausse de 0,3 point entre 2018 et 2020, avant de baisser a nouveau de 0,2 point
entre 2020 et 2021 pour atteindre 10,5 points, peu ou prou le niveau moyen de 2012 a

2017. Comptablement, cette évolutionen2 021 sodéexpl i que par

- une baisse de 0,1 point de la part dans le PIB des prélevements sur le revenu des
indépendants (Graphique 7c), qui était stable depuis 2017 ;

- une baisse de 0,2 point de la part dans le PIB des prélévements sur le stock du capital
des entreprises et des ménages (Graphique 7d) ;

- a contrario, la part dans le PIB des prélevements sur les revenus du capital des
ménages a augmenté de nouveau de 0,1 point i comme en 2018 1 (Graphique 7b),
du fait de la forte augmentation des versements de dividendes.

- on peut enfin noter que la part dans le PIB des prélévements sur les revenus du capital
des entreprises (Graphique 7a) a évolué en dents de scie depuis les réformes 2018,
oscillant entre 2,9 % et 3 %.

Graphique 71 Part des prélévements sur le capital dans le PIB sur la décennie écoulée

12
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_— \/

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

g o ~N 00 ©

—E-27 France e Allemagne e==pEspagne == |talie Royaume-Uni*

* Les données pour le Royaume-U n i sdbarr°tent en 2019.

Note : ces prélevements regroupent] 6 ensembl e des pr® " vements sur | es
(environ75mi | | i ar ds d 6Graphigaes7a)etres tnénages (40 milliards d 6 e y Grapkique 7b), et
des indépendants (42 milliards d 6 e V), miessque sur le stock de capital (104 milliards d 6 e y Graphique 7d).

Source : France Stratégie, a partir de Commission européenne (2022), Taxation Trends in the European
Union. 2022 Edition
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a/ Part des prélévements sur le capital (revenu des entreprises) dans le PIB
sur la décennie écoulée
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b/ Part des prélévements sur le capital (revenu des ménages) dans le PIB
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c/ Part des prélévements sur le capital (revenu des indépendants) dans le PIB
sur la décennie écoulée
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d/ Part des prélevements sur le stock de capital (entreprises et ménages) dans le PIB
sur la décennie écoulée
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* Les données pour le Royaume-Uni sdéarr°tent en 2019.

Source : France Stratégie, a partir de Commission européenne (2022), Taxation Trends in the European
Union. 2022 Edition

In fine, la France était en 2021 le troisieme pays avec la part la plus élevée des
prélevements sur le capital dans le PIB, aprés le Luxembourg et la Belgique (Graphique 8).
En pratique, la France, la Belgique et le Danemark sont extrémement proches (la part varie
entre ces pays de 10,4 % a 10,6 %).
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Graphique 87 Part des prélévements sur le capital (ménages et entreprises) dans le PIB
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Source : France Stratégie, a partir de Commission européenne (2022), Taxation Trends in the European
Union. 2022 Edition

Cette situation refl te plus g®n®r al ement | 6i mp
le PIB francais. En2 0 2 1 , |l a France ®tait | e deuxi me pays
part des prélevements obligatoires dans le PIB était la plus élevée, avec un taux de

prélévements obligatoires (sur le capital, le travail et la consommation) de 45,1 % du PIB

(Graphique 9).

Graphique 97 Répartition des préléevements obligatoires (ménages et entreprises)
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Source : France Stratégie, a partir de Commission européenne (2022), Taxation Trends in the European
Union. 2022 Edition
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Les réformes de 2018 sur la fiscalité du capital

Il fautsouligner qudéen r ai son déealhEandénieds @ovid1® Haiplupart r e

des Etats ont vu leurs finances publiques se détériorer & partir de 2020. Dans ce contexte,

des inflexions sensibles concernant la taxation du capital ont été annoncées dans plusieurs

pays. Le gouvernement britannique a relev® |
sur les sociétés qui est passé de 19% en 2022a25% pour | 6ann®224f i sc a
Aux Etats-Unis, au lendemain de son élection en janvier 2021, le président américain Joe

Biden a présenté le 31 mars 2021 son ambitieux programme fiscal, qui reprend pour

| 6essenti el |l es propositions faites |l ors de
| augmentation du taux f ®d®r al an®ra 288, n do
| 6i nstauration doéun t auXo sarilesibénéfioes de® granges s i t i
entreprises et une relance des négociations internationales sur la taxation des

mul tinationales sur des bases plus amius-ti eus
values (de20% a396 %) pour | es investisseurs gagnant
Ace jour, toutes |les propositions fiscales nbo
de la faible majorité des démocrates au Sénat et du contrble des républicains a la Chambre

des représentants. Dans le cadre de la loi « Inflation Reduction Act of 2022 » adoptée le

16 a 0 Yt 2022 pour l utter contre | 6inflation e
nombre de propositions fiscales ont été adoptées, notamme n t | 6i nstauratio
minimum de remplacement de 15 % sur les bénéfices comptables de certains groupes

déentreprises affichant unmirl®siudrndtde odnpltladr <
dédune nouvel Poesurkssocié®equi dehetdnt leurs actions elles-mémes ou

par | 6interm®di aire doébune soci ® ® affili ®e d
| 6admini stration Bi den font toujours | 6obj e
I

6opposition au seim Ledpesidénb angnicains coninueRde ifaire i
pression pour que les autres propositions fiscales soient acceptées. Par exemple, le

9mar s 2023, | 6admini stration Biden a envoy® :
2024 qui propose do auulgsnsecietéseet leslparteculiarsnapaht tdes
revenus supérieurs a400000d ol | ars dans | e cadre dodéun pl an

budgétaires fédéraux. Parmi les principales propositions figurent de nouveau
| 6augment ati on dua28%ux!| déduwSmemt 2tli on du t aux
revenus étrangers des sociétés multinationales américaines de 10,5% a 21 % et
| 6adoption dodéune r gl e -impesksy etil vvea ugume nb @ha® b nc &
4% de | daccise suresboeiétbtsiachat dbdactions d
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4.2. Imposition des bénéfices des sociétés

N

Le taux statutaire maxi mal d el aldidinummpassantdeur | es
34,4 % en 2019 a 25,8 % depuis 2022, ce qui classe la France au cinquieme rang des
pays de | 6Uni on2028 (21,2% ®m nmo yeeanne au 230@3),n de |
d®sor mai s derri r e%) (Gdaphigleeld).a Rappelons( @ué ,le§ taux
statutaires ne repr®sentent tout:iefois pas parfa

(@)

T les r gles dbassiette pe tfvserrdet montantdréelement un ef f
acquittée: © t aux ®gal, une entreprise peut payer u
un pays si les regles fiscales en vigueur lui permettent de déduire un montant important
de d®penses de son assi ertleeaspod des fdisliésalba mme nt
R & D, les charges financiéres, et la possibilité de report des déficits en amont et en aval ;

1 les tax rulings, ces accords directs entre certaines administrations fiscales et des
multinationales sur des dispositifs dérogatoires au droit classique, font de facto baisser
|l 6i mp!t acquitt® par rapport au taux th®oriqu

Graphique 10T Taux statutaires do6l S 2022 (y compris cont
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Source : France Stratégie, a partir de Commission européenne (2022), Taxation Trends in the European
Union. 2022 Edition

1 Dans la publication de la Commission européenne, le taux présenté pour la France comprend la contribution

sociale sur |l es b®n®fices (CSB) qui constitu® duenel 6clont r i kb
dont sdest acquitt®e |l a soci ® ®. Les entr enpirlilsieosn sr ®&adl ei usr aonst
et dont | 061 800d@®passeoimMmb63redevables de | a CSB. Le taux st a

s6®t abl it qgu%ent2019, 311%uen 2020 e823,5 % en 2021. En 2022 et 2023, il est a 25 %.
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Les réformes de 2018 sur la fiscalité du capital

Pour finir, il convient de signaler que, en comparaison internationale, la France se

distingue par un poids élevé des impéts sur la production!, al or s quo6”™ | 6i nve
TVA est relativement modéré en France?. A cet égard, dans le cadre du Plan de relance,
les impots de production ont été abaisséesde10mi | | i ards ddébeuros =~ par

baisse repose sur la combinaison de trois mesures :

1 une réduction de moitié de la cotisation sur la valeur ajoutée des entreprises (CVAE)
pour toutes les entreprises redevables de cet impdt, ce qui correspond a la
suppression de la part régionale ;

1 une réduction de moitié des impdbts fonciers des établissements industriels (taxe
fonciére sur les propriétés béties et cotisation fonciére des entreprises) pour environ
32 000 entreprises exploitant 86 000 établissements ;

1 enfin, le taux de plafonnement de la contribution économique territoriale a été abaissé
de3%a2% de | a valeur ajout®e de | dentrepri se

En outre, la loi des finances pour 2023 a prévu de baisser encore les impdts de production
de9mi | I i ards dobéeuros ° compter de 2023, en su|j
des entreprises (CVAE). Environ 4 milliards ont été déja supprimés en 2023, la
suppressionde 5 miliardsd 6 eur os restants en 2Qutkearnbes ant
2024 © 2027, © raison doébun peu plus doéun mil |l

4.3. Comparaison internationale en termes de revenus distribués
etd6b®pargne nette, rapebrd®expl bboeac®d

Les entreprises francaises font-e | | es de | eurs profits un wusag
observe pour leurs homologues européennes ? Pour répondre a cette question, on mobilise
les données du systéme européen des comptes, en se restreignant au champ des sociétés
non financieres (SNF). On rapporte i)les revenus distribués aux actionnaires (qui

correspondent essentiellement aux dividendes versés), i)l 6i mptt sur | e reven
i) les intéréts payés aux créanciers et enfin, iv)| 6 ®p ar gne nette, "’ I
déexpl oi taadtiiroen,” clobeesxtc ®dent brut doéexploitati
de capital fixe (qui correspond ~ | 6damortisse
distribués, on raisonne entermes net @-di céegudon sdint ®resse

SNF d®duction faite de ce qubelles re-oivent,

du secteur dans son ensemble en neutralisant les versements internes au champ des SNF.

1 Martin P. et Trannoy A. (2019), « Les impdts sur (ou contre) la production», Not es du Consei l d
économique, n° 53, juin.

2 Voir Commission européenne (2022), VAT Gap in the EU. Report 2022, décembre.
3 Initialement, le gouvernement devait supprimer le reste des 4 milliards en 2024.
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Graphiquelli Décomposi tion de | 6exc®dent net ddéexploitatio
en France etd a n $JE 278&ur la période 2001-2021

a/ Revenus distribués b/ Impot sur les sociétés
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Les courbes relatives ©~ |1 06Union europ®enne s
concernent la France, par simple effet de moyennisation des trajectoires des différents
pays (Graphique 11). De cette comparaison, on peut retenir les points suivants.

1T La part de | 6exc®dent net doexploitation de
toujours inf®rieure en France ~ <ce quoell e
néanmoins décroissante, passante de 48 % au début des années 2000 a moins de
40% en 2021. Une telle tendance ndest pas

T La part de | 6exc®dent net doexploitation <c
France un peu plus vite panableuns tolfours supeeeure Cet t
en France ° ce qubelle est enY%endrnaesaumuren EU

de 20 % en Europe).

T En France comme en Europe, |l a part de | 6ex:
rémunération des créanciers a beaucoup baissé depuis le début des années 2000 et
surtout depuis 2008. Elle est plus élevée (4 %) pour les SNF francaises que pour les
SNF européennes (2 %), ce qui est cohérent avec le plus grand endettement des
premieres.

1 Enfin, le ratio entre épargne netteete x c ®dent net dobéexpl oitatior
paralléles en France et en Europe, avec héanmoins des variations beaucoup moins

i mportantes en Europe puisque doé®ventuel |l ¢
peuvent s6bannul er . D e p u ipast adgraente comntislenentdea 2 0 O ¢
Europe (11 % en 2008, 31 % en 2021). Elle a augmenté trés fortement en France

entre 2009 (- 3 %) et 2016 (25 %) et semble osciller autourde25% depui s s | 6

de coté les année 2020 et 2021, sans doute assez exceptionnelles.

Pour r®sumer, |l es SNF fran-aises utiliseraierit
qgue les SNF européennes pour rémunérer les créanciers et payer des imp6éts.
Inversement, elles distribueraient une part plus faible de leurs bénéfices aux actionnaires,

m° me si | 6®cart sbébest beaucoup r®duit depui s
qui est distribuée a beaucoup augmenté en France depuis cette date et parce que cette

part est en baisse quasi-continue en Europe depuis deux décennies.

Néan moi n s, mal gr ® | es efforts dohar moni sat.
comparaisons internationales, sur le champ des SNF, peuvent étre entachées de biais
comme le rappelait le rapport du CNIS sur le colt du capital en 2015, En particulier, le
champ des SNF nobdest pas d®l i mit® de | a m°me mani
francais et dans les comptes nationaux allemands et italiens (Encadré 2). Ces différences

1 Garnier O., Mahieu R. et Villetelle J.-P. (2015), Le co(t du capital, rapport du groupe de travail du Conseil
national de | 6information statistique.
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de champ pourraient conduire a surestimer la profitabilité des entreprises allemandes et
italiennes de méme que la part de leurs bénéfices qui est distribuée. La relative faiblesse
du ratio ENE/VA des SNF francaises conduit a ce que, malgré un ratio IS/ENE nettement
plus élevé que dans la moyenne des autres pays européens, la France est proche de la

u capit

moyenne eur op®enne sbagi ssant du rati o i mptt

(Graphigue A1 d e Anhede 6).

Encadré 27 SNF en France, Italie et Allemagne :
différences de champ et impact sur les agrégats comptables

Les unités classées en sociétés non financiéres (SNF) dans les comptes nationaux
francais ne comportent aucune situation de non-salariat, alors que dans les
comptes nationaux allemands, selon le rapport du CNIS sur le colt du capital, les
SNF comptabiliserait environ un million de non-salariés (au milieu des années
2010). Le phénoméne serait plus marqué encore dans les comptes italiens, avec
de | 6 o rmillioes delron-s2alariés dans le champ des SNF. Faute de pouvoir
distinguer ce qui reléve de la rémunération du travail des non-salariés de ce qui
releve de la rémunération du capital immobilisé, la totalité du revenu des non-
salariés («revenumixteé en comptabilit® national e)
les données transmises a Eurostat (agrégat « EBE et revenus mixtes »), ce qui
reléve ipso facto le taux de marge dans les pays (Allemagne et Italie notamment)
ou les revenus mixtes sont importants.

De méme, ce que se versent les partenaires de ces entreprises individuelles,
assimilées a des sociétés, doit étre a priori comptabilisé comme un prélévement
sur les revenus des quasi-sociétés (D. 422), un sous-ensembl e de I 6
« revenus distribués des sociétés » (D. 42). Les séries publiées par Eurostat ne

dividendes (D.421) au sein des revenus distribués des sociétés (D. 42).
L6i mportance num®sociégs, en Alemagneeeisen Itplie asitidonc
conduire a gonfler le ratio « revenus distribués des sociétés versés nets/valeur
ajoutteé dans ces pays. De fait, il est tr |s
m°® me soOi l est en -°d ®cer odius sfaanicte , d Prerutpoi ds
quasi-sociétés dans le tissu productif allemand et italien (Graphique 12).
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Graphique 1217 Revenus distribués des sociétés versés nets sur valeur ajoutée
par les sociétés non financiéres en France, Allemagne et Italie, de 2001- a 2021
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Sources : Eurostat, systéme européen des comptes (SEC 2010)

Du coup, le champ des entreprises non financiére s , -a-dire des sociétés non
financieres auxquelles on ajouterait les entrepreneurs individuels, serait surement
plus robuste dans une perspective de compar a
possible de recréer ce champ a partir des donnéesdisponi bl es sur | e site d
En effet, |l es s®ries dO6Eur os tm@rnagen»($.4401 ent pa:
les employeurs et travailleurs indépendants (S. 141 et S. 142).

5. Une comparaison internationale de la fiscalité du capital
des ménagessurcas-t ype ~ partir des ®t ud:

514. Sur | a base des taux marginaux doi mpo.

La comparaison internationale des prélevements surlesménages,au t i tre du cap
détiennent, vise a la fois a comparer les niveaux de taxation entre pays et entre différents
types dbéactifs d®t enus au sein de chague pays

Une telle comparaison internationale doit passer par une analyse microéconomique fine,
afin de contrOler des effets de structure liés aux différences de taille des différentes
assiettes. eCdece gume ex6 OCDE a men @laxdtamas un
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Household Savings? publié en 2018, qui fournit une comparaison détaillée de la taxation
de | 6®pargne des mRolAadaess3Spayspl aeel @QCDE et cir
partenaires (Afriqgue du Sud, Argentine, Bulgarie, Colombie et Lituanie).

Cet exercice repose sur l a construction doéun i
déi mposition effectif (TMIE), qui sbapplique
do®pargne donn®. iGe® TsMIrgE de sftf ®&roedn®@ls profil s do®p
des revenus « faibles », « moyens » ou « élevés »? (approche par cas-type).

Cet indicateur pr®sente | 6avantage de rendre dir
des différents pays qui peuvent étre de nature tres différente. La fiscalité du capital peut

en effet globalement étre progressive dans un pays et proportionnel dans un autre ; les

préléevements peuvent étre appliqués a des moments différents (de facon récurrente ou en

une seule fois) et sur des assiettes différentes (revenus du patrimoine, ou patrimoine lui-

méme, parexemple); © cel a sbdéajoutent | es multiples subt
qui peuvent rendre les comparaisons complexes et trompeuses.

Cet indicateur est cependantconst r ui t au prix doéhypoth ses con
particulier sur le rendement réel des actifs supposé le méme pour tous les actifs et tous

les pays. La sensibilité des résultats a ces hypothéses conduit & considérer cet indicateur

avec prudence, méme si faire varier ces hypotheses ne modifie pas les principales
conclusions | orsquéil sbagit de comparer entre
fiscales qgui sdbappliquent, selon | e produit d
r ®s i den paegnatte | 6 ®

€ la demande du comit®, | 60OCDE avait accept® en
le cas de la France, en intégrant les effets de la réforme de 2018. Ces données inédites
fournies par | 60CDE ne concer naiseimpermettanit ef oi s
doappr®hender | 6®vol ution de sa 2Z018umgadment ® avant
par rapport a la situation qui prévalait dans les autres pays en 2016. Les données

di sponibles ™ | 06®poque ne per mpetaelesmodificatonp as de t
du syst me fiscal dans | es autres pays qui ont
cas. Nous rappelons donc ici | es principaux ens

1 OCDE (2018), Taxation of Household Savings, coll. « OECD Tax Policy Studies », n° 25, avril.

2 Pour plus de détails, voir France Stratégie (2021), Comi t ® do6®val uati on des r ®f or mes de
Troisieme rapport, op. cit., Chapitre 1 (encadré 3).
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deux précédents rapports du comité!, de | & laméfpane sur lel positionnement de

|l a France ~ | o6international sur | a base de ce

Déapr s |l es valeurs de Z2DMlurEpoidsidala flEaalaérsupérieua f f i c |
l a moyenne OCDE pour |l a t ot aidérés ® avdcedes v ®h i

différences parfois trés importantes, notamment sur les actifs financiers (voir infra,
Graphique 13). Cet écart pouvait étre accentué lorsque le contribuable était en sus

assujetti " | 61 SF. Les r ®f or mes caniTBIE & see n

p |

rapprocher nettement de ceux des autres pays

et hauts revenus. Pour les contribuables les moins aisés, les TMIE étaient plus proches
de la moyenne OCDE mais ils restaient supérieurs. lIs se sont encore un peu écartés sur
|l a p®riode du fait de | daugmentation de

La comparaison pays par pays? montre que, avant les réformes, les TMIE étaient en

a C¢

France nettement sup®rieurs aux TMIE-Uhieoupays

les Etats-Unispourlest r oi s cat ®gories de cont r ifihandets!
considérés. Les biens immobiliers, que ce soit la résidence principale ou les biens locatifs,

es S

®t ai ent i mpos ®s de f a-on relati vement ®qui v

résidences principales mais autant les biens immobiliers locatifs. Le Royaume-Uni taxait un
peu plus que la France les biens locatifs des plus aisés, tandis que les Etats-Unis taxaient
davantage les résidences principales des moins riches et plus faiblement que la France
les biens locatifs des plus aisés. Le Royaume-Uni apparait ici comme un pays ayant une
forte progressivit® de | d6i mposition sur

Aprés les réformes, les TMIE francais se rapprochent des TMIE allemands et deviennent
inférieurs aux TMIE du Royaume-Uni pour la catégorie des contribuables a hauts revenus
sur | densemble des act i3fLas Etate-Wns consersent paumcette
catégorie de contribuables des TMIE inférieurs seulement sur les dividendes, les fonds
dovesti ssement et |l es biens i mmobiliers
relative des contribuables aux revenus faibles reste la méme, les réformes les affectant
tr s peu, et pl ut?®t n®gati vement avec

Ces contribuables conservent des TMIE largement supérieurs aux autres pays sur les
actifs mobiliers. Entre les deux, les contribuables aux revenus moyens, qui bénéficient

ddbune baisse de TMIE sur l es actifs affect®s

! France Stratégie (2020), Comi t ® do®val uation des r®f or mes de,
op. cit. France Stratégie (2021), Comi t ® do6®val uati on des 1 ®f or mes de,
op. cit.

2 Voir les annexes du Deuxiéme rapportduComi t ® do6®val uati on des r ®f (@020phe s

a fi
a fi

de

5Le taux forfaitaire do6i mpo %ien Framae (3d % si onrraoute la GEHR poorb i | i e r

les plus hauts revenus) peut par exemple étre mis en regard du taux marginal supérieur a 38,1 % (relevé en
2023 & 39,35 %) sur les dividendes et & 45 % sur les intéréts au Royaume-Uni.
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trés supérieurs a ces pays sur les actifs financiers, tout en voyant leur situation se dégrader
| ®g rement sur | es biens immobiliers locatifs,
des plus ®l ev®s des pays de | 60CDE.

Sur | 6ensembl e du emanceo mpdes dpaanyss [ pPrRitsude de | 60
| 6®pargne des m®nages en France avant | es 1 ®for
dessus de la moyenne OCDE mais, pour certains actifs, ils apparaissaient méme comme

|l es plus ®l ev®s de Et. o lCHR®Itasg tpdys ches Iswu@OCDes obl
fonds déi nvesti ssement pour |l es contribuabl es
intermédiaires, les TMIE francais sur ces actifs étaient aussi trés élevés dans le classement.

Les réformes mises en place en 2018 ont ainsi conduit a faire redescendre la France dans

ces classements relatifs au poids de | a fiscali.i
fiscalité des autres pays demeurait la méme que celle en vigueur en 2016), en particulier

pour les contribuables a plus hauts revenus. Pour ces derniers, le poids de la fiscalité est

passé de la 1™ place a la 11¢ place pour les obligations privées et de la 3¢ a la 15¢ place

sur l es fonds dbéinvestissement. € | durdeger s e,
contribuables les moins aisés a fait significativement remonter la France au classement

sur certains actifs, ces actifs concernant toutefois relativement peu les individus a revenus
modestes : le TMIE francais est passé de la 8° a la 7¢ place sur les biens immobiliers

locatifs. Si peu de contribuables a faibles revenus possedent des biens immobiliers

locatifs, cela est moins le cas pour les contribuables a revenus moyens qui voient eux

aussi leur classement remonter de la 6° a la 4¢ place en France au sein des 36 pays pris

en compte dans | 6®t ude.

Si on retraduit ces calculs de TMIE sous la forme, plus concréte, de rendements des différents

actifs aprés imposition (Graphique 1 4 ) , s o u s Tilcanvestipnodiehmais Bécessaire,

dans cet exercice de comparaison des différentes regles fiscales i que tous les actifs

considérés, dans tous les pays, ont un rendement nominal avant imp6t de 4,6 % (3 % de
rendementréel, 1,6% doéi nfl ati on) , i appara’t que |l es ac
pour les contribuables les plus aisés résidant en France, des niveaux de rendement apres

i mplt pratiquement ®quival ent s sonttreapratheydeshne des
niveaux allemands et supérieurs aux niveaux britanniques sur les obligations, les parts en

actions et | es fonds doéinvestissement pour cette
rendement des actifs immobiliers (résidence principale et plus encore immaobilier locatif) reste

bien moindre pour les contribuables les plus aisés résidant en France.

Pour les autres catégories de contribuables (a revenus «faibles » et « moyens »), les
placements a fiscalité privilégiée affichent des rendements maximaux théoriques a 4,6 % par
an en France comme en Allemagne, au Royaume-Uni et aux Etats-Unis, ou ces placements

sont total ement d®fiscalis®s. Ce nbest pas | e ca
de | 60CDE, |l es rendements sur ces actifs restent
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Déune fa-on pl us g®n®r al e, d 6 acpments findnaess d o n |
(obligations, actions, etc.) seraient visiblement largement défiscalisés en Allemagne, au
Royaume-Uni et aux Etats-sUni s pour |l es cat®gories | es mo
sb6affichent comme des actiffi Carenvedmeent gl apr
France. M°me sb6ils restent en pratique peu ac:
ils peuvent n®anmoins constituer une part no
revenus moyens. Sur ces actifs et pour cette catégorie de contribuables, la France affiche

des rendements | ®g rement inf®Frieurs ~ ceux d
i mmobiliers, quobi l sbagisse de | a r®sidence r
eux des rendements aprés impéts relativement comparables entre les pays.

Graphique 137 Comparaison des TMIE de la France (avant et aprées réformes)
avec la moyenne OCDE en 2016

a/ Contribuables a faibles revenus b/ Contribuables a revenus moyens
100% 100%
80% 80%
60% 60%
0,
40% 40%
20%
20%
0%
0% 2 o X @
& & & X §
© o & @ ) O 5 & R P
ES S & & & & Q“Qo Y
© > 2 S O O @ & @ N
S N NG N N & N © O
S P D S
Q’b 8\0 .\bQ/(\ ({\0 6% Q'gf?\ G_,\(Q
© & & <<o° &
& <& & X
m France 2016 mFrance 2019 = OCDE 2016 ® France 2016 mFrance 2019 = OCDE 2016
FRANCE STRATEGIE 93 OCTOBRE 2023

www.strategie.gouv.fr



Comit® dé®valuation des r ®fRapporefirsal de | a fiscalit® du capi't

d/ Contribuables a hauts revenus assujettis

¢/ Contribuables a hauts revenus en 2016 et
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mFrance 2016 ®France 2019 = OCDE 2016 ® France 2016 ®France 2019 = OCDE 2016
Note: | a moyenne OCDE est calcul ®e en faisantletleapagsoyenne ®q

considérés. Pour la France, certains résultats pour 2016 peuvent différer de ceux présentés dans le rapport

Taxation of Household Savings (2018) enraison do6éun aj ustement des hypoth ses co
|l ogement et | 6imptt sur |l a fortune. Pour |l es pays autres
qui était en place en 2016 : des modifications dans la fiscalité de ces pays ont pu avoir eu lieu depuis, les

résultats reprennent ceux du rapport OCDE (2018).

Source : OCDE, résultats préliminaires de la révision du rapport Taxation of Household Savings (2018)

Graphique 147 Les rendements (aprés imposition) des actifs en France avant et aprées
les réformes, comparés aux rendements moyens dans les pays du panel OCDE en 2016

a/ Contribuables a faibles revenus b/ Contribuables & revenus moyens
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¢/ Contribuables a hauts revenus d/ Contribuables a hauts revenus assujettis
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Note : pour les pays autres que la France, la fiscalité prise en compte est celle qui était en place en 2016.
Des modifications dans la fiscalité de ces pays ont pu avoir eu lieu depuis.

Source : calculs France Stratégie, a partir des données OCDE

BN

Au total, cette analyse de comparaison internationale nous conduit a retenir les
enseignements suivants.

T L66i mposition du capital ®tait, avant | es r ¢
France que dans |l es autres pays de | 60OCDE,
Ces réformes ont rapproché la fiscalité du capital de la France de celles des autres
pays industrialis®s 20dl6)es ngt @aenimeesds G@tail e

Royaume-Uni et des Etats-Unis.

1 Cette convergence concerne au premier chef les contribuables les plus aisés.
Lapr ogr es si virest® visibke en Féancenqutla plupart des actifs, mais elle a
été fortement réduite par les réformes.

T Aussi bien avant gubapr s |l es r ®f or mes fr
r®si dence principale appara’t commalr desd act i
pl acements d®fiscalis®s). Cela ne sdobserve
du fait doéune fiscalit® plus | ®g r e, not am

|l ocati f appara’t presque syst®rhati guement ¢

1 Cette comparaison internationale est réalisée sur la base des systémes fiscaux en
place dans les autres paysen2 016 et | 6anal yse, pour °tre

1 Systématiquement pour les contribuables a faibles et moyens revenus avant et aprés les réformes et
systématiquement pour les contribuables a hauts revenus uniquement apres les réformes.
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compte des modifications de fiscalité qui ont pu se produire dans le méme temps au
sein des autres pays.

SO0il est vrai qQque cette approche est pertinente
entre actifs et pour il lustrer |l a concurrence
analyser les effets redistributifs de la fiscalité. Pour cela, il est nécessaire de procéder a

une comparaison des taatx mWdmn Mpositawx mayeginsaux
de la sous-section suivante.

52. Sur | a base des taux doi mposition effect

L6OCDE a publi ® en 4&qgulatise 2 @xamineruen traiteraeptpfiscal t

différencié des revenus du capital et du travail au sein de chaque pays et entre les pays,

en fonction des niveaux de revenus et en fonction de la composition des revenus. En outre,

le rapport cherche a identifier les caract®r i st i gues permettant dbéexpl i
de traitement fiscal.

Léanalyse repose sur | a mod®lisation et | dusage
«taux do6i mposi t i»qTEls ed HTRsS tand sonsatrgninme samylais). Cet
indicateur correspond au pourcentage du revenu d@n individu qui est imposeé, aprés
application de toutes les régles fiscales pertinentes* q u i affectent l es taux
Les TEls sont des indicateurs fondés sur des individus hypothétiques, plutét que des TEls
rétrospectifs qui utiliseraient des données sur les impbts effectivement payés.
Ces indicateurs reposent sur un modele de I®CDE congu sur mesure®, sur la base des

parameétres de la politique fiscale au 1° janvier 2021. Ce r apport , fond® sur
systemes fiscaux en 2021, permet donc de positionner la fiscalité francaise apres les

réformes de 2018 par rapport aux autres pays. Fond®s sur | es taux dobéi mpc
moyens, les TEls sont davantage adaptés pour analyser les effets redistributifs de la
fiscalit® que | es taux doéi mposition marginaux.

tous |l es pays de | 60OCDE et mod®l:il3@et20fois di f f ®r e

lLe calcul des taux moyens est par aill euré&reenaniepglts ~ dobéautr
prégnantes en pratique que celui des taux marginaux.

2 Hourani D., Millar-Powell B., Perret S. et Ramm A. (2023), « The taxation of labour vs. capital income:
A focus of higher earners », coll. « OECD Taxation Working Papers », n° 65, aoQt.

3 Stylised effective tax rate.
4 Par exemple les seuils des taux d'imposition légaux, les déductions, les exonérations des assiettes

déi mposition et |l es cr®dits doéimptts.

5 Un guestionnaire sur la fiscalité des revenus et la fortune a été envoyé aux délégués du Groupe de travail

n2 de | 60CDE sur | 6analyse des politiques fiscales et | es
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le salaire moyen annuel et sur différentes compositions de revenus (combinaison entre
revenus du travail et revenus du capital') (approche par cas-type).

En incorporant les taux dédmposition et d@utres dispositions fiscales dans un indicateur
unigue, les TEls constituent une source ddnformation plus riche sur le traitement fiscal
que les seuls taux Iégaux ou autres dispositions. L@pproche simplifiée des niveaux et de
la composition des revenus garantit que les TEIs sont comparables entre les pays dont
les contribuables ont des profils de revenus différents et illustre clairement ldmpact des
dispositions fiscales sur les différents flux de revenus. Un autre avantage de ces
i ndicateurs est quodil s s@&xmustivitét dtantiden®esquepdesur d e
données administratives suffisamment désagrégées ne sont pas disponibles pour
calculer les TEls rétrospectifs pour un certain nombre de pays. Par ailleurs, ils permettent
non seulement de comprendre comment ldmposition des différents types et niveaux de
revenus se compare a léntérieur dun méme pays et d@un pays a I@utre, mais aussi
daddentifier les caractéristiques des systemes fiscaux qui sont a l@rigine des différences
entre les niveaux de taux démposition effectifs. La modélisation de cet indicateur unique

est ddaut ant pl us |1 mp o ité de systenmgaufi@caux (Tabkeausld)e u n e
dans différents pays qui rend tres compliquées a la fois la comparaison dans un pays
donn® de | 6i mposition des revenus du capital

compositions de revenus, et la comparaison globale entre pays : toute comparaison
faciale des taux doéi mposi tofficatks »deeait mo®ge®rerden c e d ¢

Dans |l es pays de | 60CDE, i existe des diff@G
revenus du capital et du travaillauniveau i ndi vi duel et de | 6entrep
de pr® vements de cotisations de s®curit® s
(Tableaul 5) , dans | es approches des pays pour e
physiques pour tenir comptede!l 6i mp*t sur | es soci ® ®s sur |
Dans cet exercice, deux types de TEls sont présentés : débune part, l es T

individuel (encore appelés TEIs non intégrés) qui ne prennent en compte que les
prélevements obligatoires (impo6t sur le revenu des personnes physiques et cotisations

de sécurité sociale -CSSdu sal ari ®) support®s par | es pe
TElI's int®gr®s au niveau de | 6individu et de
obligatoires théoriquement supportés par léndividu ainsi que tous les prélévements
obligatoires au niveau de l@&ntreprise qui contribuent aux prélévements totaux sur le

travail et le capital.

I1LO6OCDE so6est focalis® sur deéeivdendesetplesvalubealongtermen us du ¢ a |
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Tableau 147 Appr oches de | 6i mposition du revenu au nivea
classification des syst mes fiscaux des revenus per sc

Systeme global - R — .
Type de ysteme g 1 Syst me dbé Syst me doi
5 déi mptt . Autre
systémes sur le revenu dual sur le revenu semi-dual
sur le revenu
Impose séparément les .
. Impose certaines formes de .
Impose tous les revenus du travail et du NN Combine des
oz : revenus du capital a des taux 1z
revenus réalisés (par capital. Les revenus du forfaitaires e éléments
i exemple, ceux du travail sont généralement . déi mpoc¢
Définition ) . . PURA formes de revenus du capital
travail ou du capital) imposés a des taux L globale et
‘ . ainsi que les revenus du
selon un baréme progressifs et les revenus . n duale du
oS travail des
integré. du capital & des taux . revenu.
PR progressifs.
forfaitaires inférieurs.
Australie, Canada, Costa Rica, Danemark, Autriche®,
. 1 Finlande, Gréce, Hongrie, .
Chili, Luxembourg i . . . France’,
, Islande, Israél*, Italie, Belgique, Colombie, s
Nouvelle-Zélande, oo . , . N . Allemagne?,
Pays . 2 3 Lettonie, Lituanie, Pays- République tchéque, Estonie, 9
Suisse, RU%, USA®, Bas, Norvege, Pologne Irlande, Mexique, Slovaquie Japon,
France de 2012 SllovéniegE,spagnge ' ' que, q Coréélo,
N ’ ’ 11
a2017 Suede®, Turquie Portugal
Au Luxembourg, |l es b®n®ficiaires de revenus cdidsedehti gati ons
imposés séparément au taux de retenue a la source finale de 20 %.
2 Le Royaume-U n i i mpose | es revenus sur une base global e, mai s a
plus-values et aux dividendes. Des abattements distincts sontdisponibl es pour | 6 ®pargne, |l es divi
values et les biens.
3lesEtatssUni s i mposent |les revenus de mani re globale, mai s af
plus-values a long terme et a certaines formes de dividendes.
“Enlsraél,lesi nt ®r °ts des obligations de soci ® ®s sont i mpos®s al
taux forfaitaires, dans certaines circonstances:par exempl e, si |l e particulier demande
déduction fiscale, il est un actionnaire important, un employé ou un prestataire de services, le particulier (le préteur)
est une partie qui a un lien de d®pendance avec | dentit®.
5 La Suéde impose progressivement les revenus du travail ; un taux doéi%mpdaiptpilamucee adi2 ni v
municipa | tandis qudéun i mp%W sHdappl ®meiret aiur enidvee a210 du gouver ner
revenus supérieurs a 537 200 SEK en 2021. Les revenus du capital sont imposés au taux légal forfaitaire de 30 %.
SL6Autriche app!l i gquea sounce forfaitaire ded2&,5 % ut les meveaus du capital, mais les
contribuables peuvent choisir que les revenus du capital soient inclus dans le revenu total et imposés selon le
bar me de | 6imptt sur | e revenu des personnes physiques.

"LaFrance applique un taux doi mpos i%auxoavenfisau dagtal thas revenusdoeatifs),0
mais les contribuables peuvent choisir que ce taux soit inclus dans le revenu total et imposé selon le baréme

de | 6imptt sur | e r evenulusdanslereverutotaretimposéoselaniledarsanedeont i nc

|l 6i mptt sur | e revenu.

SL6AI Il emagne applique un taux de%sueléseenenusducapltahmaiseesr ce f or f ¢
contribuables peuvent choisir que ce taux soitinclus danslerevenu t ot al et i mpos® selon | e b
sur le revenu.

°Le Japon appligque un t aux% abdrévempsods ¢capital.des cdntobuablesipeugentr e de 20
choisir que les dividendes soient inclus dans le revenu total et imposés selonlebar me de | 6i mptt sur | e r
®La Cor®e applique un syst me doéi mposition duale sur I|le r
de dividendes ne dépassent pas 50 millions KRW par an et applique un systéme complet au-dessus de ce

seuil. Lesplus-val ues r®sul tant de |l a vente doéactions cot®es doent

tandis que les plus-values provenant de transactions de gré a gré sur des actions cotées et non cotées sont
imposées a des taux forfaitaires.

11| e Portugal applique un taux de retenue a la source forfaitaire de 28 % sur les revenus du capital, mais les
contribuables peuvent choisir que ce taux soit inclus dans le revenu total et imposé selon le baréeme PIT.

Source : Hourani D. et al. (2023), « The taxation of labour vs. capital income: A focus on high earners »,

coll. « OECD Taxation Working Papers », n° 65, ao(t
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Tableau 157 Différentes approches de prélevement des cotisations de sécurité sociale

au niveau du

sal ar auwRl® mivierd2621| 6 ent repri se

Cotisations de sécurité

Cotisations de sécurité sociale

Approches sociale au niveau . . -
s auni v e a uenttkprisé 06
du salarié
) . Australie, Belgique, Costa Rica', Estonie®
1 ’ ’ y y
Taux doéi mposit Costa Rica’, Estonie, Finlande, Hongrie, Islande, Irelande?®,

Finlande?, Hongrie, Portugal,

forfaitaires non plafonnés 2
Slovénie

Lithuanie'!, Norvége, Portugal, Slovénie,
Suede

Autriche, Canada, Chili,
Allemagne, Gréce, Pays-Bas,
Espagne, Turquie

Destaux doéi mposi
forfaitaires, tous plafonnés

Autriche, Allemagne, Gréce, ltalie, Lettonie,
Luxembourg, Pays-Bas, Espagne, Turquie

Taux dobéi mposit
forfaitaires, certains
plafonnés

République tchéque, Japon,
Corée, Lettonie, Lituanie,
Luxembourg, Pologne, USA

Canada??, République tchéque, Japon,
Corée, Pologne?3, Slovaquie, USA

Taux doimposit Non-plafonné : Irlande, Norvege

forfaitaires au-dessus ‘. 3 s Autriche, RU
doun seuil do6e Plafonné : Slovaquie®, Suede

Bareme des taux

déi mposition p Israél, Italie Israél

toutes les CSS plafonnées

Belgique®, France®, Islande®,

Autre Mexique’, Suisse, RU France®, Lettonie'*, Mexique!®, Suisse

Australie, Colombie, Chili, Colombie, Danemark,
Pas de CSS Danemark, Nouvelle-Zélande Nouvelle-Zélande
1Au Costa Rica, un imp?t forfaitaire so6applique aux reven
2En Finlande, Il a contribution ddédassurance mad audile pdeaxomh®i
SEn R®publique slovaque, |l es CSS des salari ®s autres que
| 6assiett.e maxi mal e
4 La Belgique préléve des CSS forfaitaires avec une réduction pour les personnes a faible revenu. Une CSS spéciale
sbapplique et est soumise “ un bar me dodéi mposition progre
SLa France pr® "ve des cotisations sociales au niveau de
progressifs et forfaitaires, certaines cotisations étant par ailleurs plafonnées.
SEn I sl ande, |l es CSS pour employ®s consistent en une cot
correspond & un impdt fixe de 123341 SK sii |l e revenu imposable de | a pers

19380251 SK pour

| 6 a mmdans le €as coptrai®@) a t i

7 Le Mexique a des taux de CSS forfaitaires et plafonnés, avec un systéme a deux niveaux pour les cotisations

mal.adi e et
applique wune

dbassurance

8 Le Royaume-U n i combi

cotisations

967 GBP et 2 % des gains hebdomadaires supérieurs a 967 GBP.
°Si |l e revenu est inf®rieur
déun paiement forfaitaire

maladie sur une base de 20:13).

maternit®
nai son
Il 6assur anc & desaghinschabddmadairesecompfisseatre t184iG8m &t

de t aation. Eh 802K, kes t ai r

12

€ S

alenrent des €SS alés empfoyewrs sous lafodmE st oni e
@owrarc hmog se (g@placyy® cet 1 @2, %3

10 En 2021, le taux de cotisation patronale était de 11,05 %, mais réduit a 8,8 % pour les salariés gagnant moins de

398 euros par semaine.

YEn Lituanie, un taux suppl ®mentaire sodapplique aux salar
12 Au Canada, tous les CSS sont plafonnées, mais des charges sociales provinciales non plafonnées peuvent
sbdbappliquer.

13 | a Pologne préléve des charges sociales forfaitaires en plus des CSS au niveau d e eniployeur.

“La Lettonie pr® “ve des charges sociales forfaitaires en
15 Au Mexique, les CSSdesemployeurssont per - ues sous |l a forme doune combinaisc
forfaitaires calcul ®s en r ®fURidadde Medidd'y Atctudlizacionf o RUMAR®t r i que mi s e

Source : Hourani D. et al. (2023), « The taxation of labour vs. capital income: A focus on high earners »,

coll. « OECD Taxation Working Papers », n° 65, ao(t
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Pourestmer | es TEIls int®gr ®s sur | es revenus salari
sur | e revenu, | es CSS du salari®, |l es CSS de | ¢
au niveau de | dentreprise. En ce quesreeceauscer ne |
du capital, le modéle prend en compte 6 mp*t sur | e revenu de | 06indi
soci ® ®s et |l es pr® vements sociaux. L6OCDE i n
|l a possibilit® de choi si r,corametpouele chedea Franqge i ons do
entre le PFU et le bareme, le modéle suppose que les particuliers choisissaient l@ption qui

mini misait | eur charge fiscale. Les TEIls int®gr

ldmportance de Ihétérogénéité! entre les pays en ce qui concerne la répartition de I'impot
sur le revenu entre les particuliers et les entreprises.

Le mod |l e du TEI d®pend doéun certain nombre doh
et doit en cela étre considéré avec précaution. Il suppose que le contribuable hypothétique

est célibataire et n@ pas de personnes a charge. Or les caractéristiques familiales dans la
fiscalit® ont des cons®quences i mportantes sur
justifie ce choi x Oompgact dek dispositiohsofiacalé® speafigusnoehte r |

liees aux différents types de revenus et de simplifier ldnterprétation des résultats.

Le modele du TEI non intégré assume que les contribuables hypothétiques ne gagnent

des revenus qué@ partir dune ou deux sources modélisées (soit les revenus salariaux, soit

des dividendes, soit des plus-values, soit une combinaison de ces types de revenus). Par

ailleurs, les TEls intégrés supposent que les individus ne gagnent quin seul type de

revenu. Ainsi, des sources de revenus importantes telles que les pensions sont ignorées,

et certaines compositions de revenus, telles que des revenus du capital a 100 %, peu

r®al i st es. L6OOCDE indigue que cette simplificat
TEls sur les revenus du travail et du capital. Une autre hypothése du modéle repose sur

le fait qudune personne physique percoit des dividendes d@ne société qui est domiciliée et

génere ses bénéfices dans le pays analysé. Ainsi, les entreprises paient le taux ddmpot

sur le revenu légal national le plus éleve, et non un taux démposition effectif plus faible

auquel les entreprises, y compris les filiales de sociétés multinationales, peuvent étre

confrontées dans la pratique. En outre, le modele ne prend pas en compte les dispositions

telles que les déductions qui réduiraient le taux effectif d@S payé.

lPar exemple, certains pays noi mpvoesaeun ti npdaisv ildeuse |r esvoeinluss odnut
au niveau de | 6entreprise. Dbautres compensent au niveau
par exemple au moyen de cr®dits doéi mputation des dividenc
compte que les impdts au niveau personnel peut conduire a la conclusion que les dividendes sont plus
fiscalement privil ®gi ® que dans dbéautres pays. Les TEI s
des entreprises cont r i b ugesfiscalesoetatvessur le hazail et le gapiwml dahglss c h a

pays de | 60OCDE.
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La formule du TEI non intégré est décrite comme suit :

"Y'O"O"Oé( Bi 6GRQL @MEQH § 6 ¢ 0 Qi @B GEIi IQd O UHERW QQ6
2A0MODOT OAA XD @ FAMBHOOAL DOABABRIADE OAI

En France, la CSG et la CRDS sont prises en compte dans les cotisations de sécurité sociale.

Concernant les TEls intégrés, les prélevements obligatoires cumulés au niveau de

| 6i ndi vidu et de | dentreprise sont ex-pdrem®s ¢
|l a somme entre | e revenu per-u par | 06individtu
sécurité sociales). En tant que tels, ces TEIls intégrés au niveaude | 6entrepri s
| 6i ndi vi dlud imets®grreaniti t ® des pr ® vements obl g
Les TEls intégrés sont calculés comme suit :

YO @i Qi i = - ' —; pour les revenus

salariaux

et

YO s Qi | — | — . pour les

revenus du capital.

Le mod |l e des TEIls int®gr®s ne formule pas d
niveau des entreprises. Il est important de préciser que les dénominateurs des TEls non

intégrés et des TEIs intégrés aux niveaux personnel et entreprise sont différents, ce qui signifie

gue les résultats des TEls intégrés et non intégrés ne sont pas directement comparables.

Nous ressortons ici l es princi pauxdocemesde gnem
travail d e | 64QdiiDr&tement fiscal différencié sur les revenus du capital et sur les
revenus du travail et du positionnement de é
méthodologie.

Déapr s les valeurs du TEI per sl®CDES ly compria n's pr
la France i, les revenus du capital sont imposés plus favorablement que les revenus

salariaux au niveau personnel (Graphiques A2 et A3 de | Adnexe 7). En France, les TEls

! Personnes physiques.

26 | 6exclusion des transferts priv®s en esp ces et des
5I'l sbéagit du co%t total du travaiSS$S dcdwulsadlraer in@t+ axash tc

4 Hourani D. et al. (2023), « The taxation of labour vs. capital income: A focus on high earners », op. cit.
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sur les salaires sont de l@rdre de 28%?2, 39 %, 44 % et 53 % pour les contribuables
gagnant respectivement 1, 3, 5 et 20 fois le salaire moyen (pour plus de détails, voir le
tableau Al de I\nnexe 8), alors que les TEIs sur les dividendes, par exemple, sont de
l@rdre de 20 %3, 28 %, 30 % et 32 % (pour plus de détails, voir les tableaux A2 et A5 de
| Adnexe 8) respectivement pour les mémes profils de contribuables. Ces taux sont plus
bas pour les plus-values a long terme. lls sont de 17,5 %*, 21 %, 23 % et 30 % (pour plus
de détails, voir les tableaux A3 et A6 de | Adinexe 8).

Ce r®sultat sbdéexplique par diverses disposition
sur les revenus du capital peut étre plus faible que ldmpét sur le revenu salarial (par

exemple en Belgique, en Gréce et en ltalie) ; le bareme progressif sur les revenus du

capital peut étre plus favorable que celui sur les revenus salariaux (en Lituanie, en

Espagne, au Royaume-Uni et aux Etats-Unis) ; les contribuables peuvent avoir le choix

entre un taux démposition forfaitaire sur les revenus du capital (généralement plus

favorable pour les salariés a revenus élevés) et une imposition selon un bareme progressif

ddmpdbt sur le revenu (par exemple en Autriche, en Allemagne, en France, au Japon et au

Portugal) ; les taux des CSS relativement élevés sont payables sur les revenus du travail

mais pas sur les revenus du capital (par exemple en Grece, au Portugal et en Slovénie),

bien que les CSS puissent conférer un droit direct & des prestations socialess. A cela
s'ajoutent doautres dispositions telnmpétgui que | es
varient en fonction des pays.

Dans quell e mesure | 6i mp o s-elleplusfavordoiesueceledesn us du cC
revenus salariaux?L 6 OCDE montre que dans beaucoup de pay:
du capital devient, comparativement aux revenus du travail, plus favorable a mesure que
les revenus sont élevés : ces écarts se creusent & mesure que le revenu augmente dans
29pays sur 38 de | 60CDE, |l es changements |l es plu
Japon et en Israél pour les écarts entre les TEIs sur les salaires et sur les plus-values a

12860 = (2 457 + 8 593) [/ 39 97 ¥57 ewnos, €8BS shldrié=n8mI3teurcs tr | e r eve
salaire moyen annuel brut=39971eur os. Cal cul s France Strat®gianpsi |l es val el
qgue des CSS sont obtenues par simulation sur | e site de |
2Ppour voir |l es d®tails de calcul des Affies8.,, consulter | es t
320,27% = (1230 + 6875) / 3997 1, avec | 6i mp=21230swas, Plélevemertsyseciaux

(17,2 % * 39 971) =6 875 euros et dividende =39971eur os. Cal culs France Strat®gi e,
sur le revenu ainsi que des prélévements sociaux sont calculées selon les regles fiscales francaises
(abattementde 40 %,CSG6,8% d®ducti bl e car on suppose que | e contri bua
optimal qui est le baréme, le cas échéant) en vigueur au 1° janvier 2021.

4 175% = (131+6 875) / 39971, avec l 6i mp?tt ®uros. Prélevemensvsecimux = 131
(17,2 % * 39 971) = 6 875 euros et plus-value a long terme =39 971 euros. Calculs France Stratégie, les valeurs
de | 6imptt sur | e revenu ainsi que des pr® vements soci al

(abattement de 65 %, CSG68% d®ducti bl e car on suppose que | e contribue
optimal qui est le baréme, le cas échéant).

5 Exemple de pensions de retraite ou de chdmage.
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long terme par exemple (voir Graphique A3 de | Adnexe 7). Il existe peu de cas ou les
revenus salariaux sont moins imposés que les revenus du capital. C'est généralement le
cas lorsque des seuils d'exonération élevés ou des abattements fiscaux tels que des crédits
démp6t s@ppliquent a des salaires moyens (Colombie, Espagne et Suisse).

La comparaison pays par pays pour des revenus équivalents a cinq fois le salaire moyen

montre que la France affiche des écarts des TEIs entre revenus salariaux et revenus du

capital en dessous de la moyenne des pays de | 60CDE. L
importantes entre le TEI des salaires et celui des dividendes sont observées dans les pays

tels que la Gréce et la Lettonie, les dividendes étant taxés 38 et 31 points de moins que

les salaires, respectivement (Graphigue 15). Avec un écart de 14 points de pourcentage 1

44 %" pour les salaires et 30 % pour les dividendes 7, la France est en dessous de la

moyenne OCDE (17,5 pp) et occupe la 27¢ place sur 38p ay s . L6OAI Il emagne e
moyenne avec un écart de 18 pp et occupe la 20¢ place tandis que le Royaume-Uni est en

dessous de la moyenne et de la France avec 12 points de pourcentage, le classant a la

30¢ place. Quant aux Etats-Unis, ils sont légérement en dessous de la moyenne avec un

écart de 16 pp et occupent la 23¢ place devant la France et le Royaume-Uni et derriére

| Al 1l emagne. Certains pays tels que | 06Espagne
mais faibles, ce qui signifie que les dividendes sont plus taxés que les dividendes.

En ce qui concerne les écarts entre les TEls sur les salaires et sur les plus-values a long

terme (Graphique 16), la différence est particulierement notable dans des pays tels que la

Belgique et le Luxembourg, avec des écarts respectifs de 55 pp et 44 pp. Avec un écart

de 21 pp correspondant a la différence entre le TEI sur le salaire (44 %) et celui sur les
plus-values a long terme (23 %), la France est légerement au-dessus de la moyenne

OCDE (21 pp) et se classe au 15 rang. Ses voisins anglais et allemands se positionnent
respectivement au 12¢ et 22¢ rang, avec des écarts respectifs de 25 pp et 18 pp. Les Etats-

Unis se positionnent a la 26¢ place, loin derriére la France, le Royaume-Uni et | 6 Al | e
En revanche, la Colombie et I&spagne ont des taux dédmposition effectifs plus élevés sur

les plus-values que sur les salaires.

Il est a noter? que dans certains pays, I@talement des plus-values sur plusieurs années
peut réduire ldmposition effective. En effet, dans prés de la moitié des pays de I®@CDE
dont la France?, les particuliers seraient confrontés a des TEls globaux inférieurs pour les
mémes plus-values totales si ces plus-values étaient réalisées progressivement plutdt

144% = (47 348 + 40 009) [/ 199 8¥M8euron @SScalatié=idd®%euross ur | e
et 5 fois salaire moyen annuel brut =199 855e ur o s . Calculs France Strat®gie,
revenu ainsi qgue celles des CSS sont obtenues par si mu

2 L'étude cherche a comparer les TEIs entre les plus-values réalisées en un an et les plus-values réalisées
i y i 0 $ .
rogressivement sur quatre ans, soit 25 % chaque année

SPour voir |l es d®t ails de cal cul pfomexe 8l a Fr ance, consul
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gu@n une seule année (Graphique A4  d/enexe @). Cela entraine une diminution
particulierement importante des TEls dans les pays ou des taux ddmposition progressifs
s@ppliquent aux plus-values. En France, le TEI sur les plus-values réalisées en quatre ans
est d@nviron 17 % pour les personnes dont les plus-values sont 1, 3 et 5 fois supérieures
au salaire brut moyen, et de 23 % pour les personnes dont les plus-values sont 20 fois
supérieures au salaire moyen. Ces taux sont globalement inférieurs aux TEI sur les plus-
values réalisées en un an, qui sont respectivement d'environ 17 %, 21 %, 23 % et 30 %
pour les quatre niveaux de revenus (pour des calculs plus détaillés, voir le graphique A4
d e Anhede 8). En effet, les taux marginaux ddmposition appliqués a chaque année de
réalisation sont inférieurs a ceux qui s@ppliqueraient si les plus-values étaient réalisées
en une seule année. Les avantages dane telle stratégie sont plus susceptibles de profiter
aux personnes a hauts revenus qui peuvent étre soumises a des taux marginaux démpét
sur le revenu les plus élevés, a moins qudélles ne réalisent les plus-values de maniere
progressive.

Graphique 1571 Différence de TEls entre salaire et dividendes en 2021, dans les pays d e OCDg,
pour des montants versés représentant cing fois le salaire moyen brut (en pp), en 2021
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Note : le graphiguec al cul e | 6®cart des TEIls entdbandgagniantdi undgsemer
revenu salari al et | 6autre gagn aiittousdeux g cirqroésretsalaren r evenu

moyen. Les TEIs sur les revenus du capital ne sont pas inclus pour les Pays-Bas. Les données sont
accessibles sur oe.cd/taxation-labour-capital.

Source : calculs France Stratégie, a partir des données OCDE
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Graphique 161 Différence de TEI entre salaires et plus-values a long terme, dans les pays
del & OC por des montants versés représentant cing fois le salaire moyen brut (en pp),
en 2021
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a cing fois le salaire moyen. Les TEIs sur les revenus du capital ne sont pas inclus pour les Pays-Bas. Les

données sont accessibles sur oe.cd/taxation-labour-capital.

Source : calculs France Stratégie, a partir des données OCDE

Lorsque | 6éon consid re |l es TEIls int®gr ®s (ingc
et de | dentrepri se), dcasonégdieemmantupluséleyés dirde trpvailly s, ¢
que sur le capital. En ddautres ter mes, dans de nombr e

obligatoires sur les dividendes sont moins élevés que sur les salaires, méme apres
| 6i nt ®gr ati on de s @ntrepgsé. Tostef@syles gaarts erdrel lesdleux dont
moins i mportants que | orsque | 6on ne tient com
Ces résultats sont observés dans 17 pays de I®CDE dont la France (voir groupe A du
Graphique A5 de I\nnexe 7). En France, les TEIs intégrés sur les revenus salariaux sont,
cal cul ®s p a rdrel@eg TS5 %,b%% ét 64 % pour les personnes gagnant
1,3,5et20f oi s | e salaire brut moyen, tandis que |

lLes calculs de France Strat®gie donnent un r ®sultat
contribuables gagnant 1, 3 et 5 fois le salaire moyen. Pour ces trois profils de contribuables, on trouve

respectivement 46,6 %, 56,9 % et60,5%.Cet t e di vergence peut sobdéexpliquer pa
fiscales que | 6 0OCD pertioentass»idashslag caelcukdoTEme I¢cd OCDE ndéa pas donn
sur celles-c i . Cette divergence peut aussi slud teavaify Ireternue aur par
d®nomi nateur . En effet, S i | on consid re |l a valeur di
trouve des valeurs tr s proches de celles de | 60CDE.
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de 41 %?!, 47 %, 49 % et 51 % pour les mémes profils de contribuables (pour des calculs

plus détaillés, voir les tableaux A7 et A8 d e Anhede 8). En revanche, dans douze autres
pays, le salaire est plus favorablement imposé que les dividendes pour certains niveaux de
codts totaux de la main-dibu vr e/ pr of i t BduGraghique Ajgde @urme 7) et
pour tous les niveaux de codts totaux de la main-dd uv r e/ pr o huit pays (wia n s
groupe C du Graphique A5 de Ig\nnexe 7). C'est le cas par exemple au Danemark, en
Espagne et en Suisse. Cette imposition en faveur du salaire est souvent observée dans les
pays ou l[dmp6bt sur les sociétés est préleve a un taux plus élevé que les cotisations sociales

des employeurs. Par ailleurs, cbest souvent | e cas qual
sur les imp6ts personnels est déja faible. Par conséquent, lantégration des TEls au niveau

de l@ntreprise fait que le TEI intégré pour les dividendes devient supérieur a celui du travail.

La comparaison pays par pays des écarts entre les TEIs intégrés sur les revenus salariaux
et sur les dividendes dans les pays de I@®CDE révéle une grande hétérogénéité
(Graphique17) . Gl obal ement, on peut <cl| assagoriesiles pays
premiére catégorie est constituée majoritairement des pays dont ces écarts sont positifs pour
des niveaux de revenus élevés?. Les écarts les plus importants sont observés en Grece
(27 pp) et en Lettonie (24 pp), ce qui reflete principalement les différences de TEIs au niveau
personnel . En Fr anc e, ppdledresgndailatdifféeeace entledeeTRIVi r on 9
intégré sur les salaires (58 %) et celui sur les dividendes (49 %), classant la France au
17¢ rang, en-dessous de la moyenne (11,5 pp) dans cette catégorie, devant le Royaume-
Uni qui se positionne a la 192 place. La deuxieme catégorie est constituée d'une minorité de
pays dont les écarts sont plutdt négatifs, reflétant ainsi le fait que les salaires sont plus

favorablement imposésque | es di vi dendes. Cbéest | es cas plu
-31pp) , | 6 EElp@ @tnle Suiése (- 8 pp). Dans cette catégorie, on retrouve
| 6 Al l emagne qui a un faible ®cappDa®geslpaysn val eu

|@&cart entre les TEls est relativement faible au niveau personnel, tandis que ldmp6bt sur les
sociétés est prélevé a des taux plus élevés que les cotisations sociales des employeurs.

Par aill eur s, en regardant uniquement lioa cl asse
moyen sur le capital pour les contribuables percevant un montant de dividende représentant
cing fois le salaire moyen brut, on constate que la France occupe la 3¢ place avec un TEI
intégré égal a environ 49%3 dev ant | 6 Aclplace)ned derrigre I Banemark et

141%=(1230-276+6875+14411) /54382, avec | évenmp 1230 euros. Débuetiorrde la

décote = 276, prélevements sociaux (dividende*17,2 %) = 6875 euros.| mptt sur | es s=@oci ®t ®s (-
26,5 % en 2021) = 14 411 euros et bénéfice avant IS (dividendes / 0,735) = 54 382 euros. Calculs France
Stratégie,| es val eurs de | 6imptt sur |l e revenu, des pr ® " vemen

calculées selon les regles fiscales en vigueur au 1°" janvier 2021.
2 Cing fois le cot total/profits réalisés avant imp6t sur les sociétés.

349% = (25 581 + 34 375 + 72 057) / 27191 2, avec | 6imptt s b8l edros ; lesevenu ®ga
préléevements sociaux =343 75 e ur o s 057 budok & le bénéfi@ avant IS = 271 912 euros. Calculs
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| 6 Es p &mgphique 18). En se focalisant sur les TEI intégrés sur les salaires, la France
occupe toujoursla3¢pl ace devant | 6Al Il emagne et | e
(Graphigue 19).

Graphique 17 i Différence de TEls intégrés entre salaires et dividendes,
pour des montants versés représentant cing fois le salaire moyen brut (en pp), en 2021
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Source : calculs France Stratégie, a partir des données OCDE

L @nalyse des TEI intégrés montre que la facon dont les prélevements obligatoires sont
concus au niveau des entreprises affecte la progressivité relative de la charge fiscale totale
sur le travail et le capital. Concernant la charge fiscale totale sur le capital, léntégration de
@ mp?tt sur |l es soci ® ®s dans | e <cal cul

ldmposition des dividendes. Le degré de progressivité dépend uniquement des
caractéristiques de 1dmpbt sur les personnes physiques. Il en va de méme pour la charge
fiscale totale pesant sur le travail dans les pays qui prélévent des cotisations patronales
forfaitaires et non plafonnées. Dans d@&utres pays, les cotisations patronales sont
plafonnées, de sorte que les taxes patronales représentent une part plus faible du colt
total du travail a mesure que ce colt augmente. Cela rend la charge fiscale totale sur les
revenus du travail moins progressive, voire régressive, par rapport a Ildmposition au niveau
personnel. Dans certains pays, cela se traduit par une charge fiscale totale sur les revenus
du travail qui diminue a partir d'un certain niveau de salaire (par exemple en Grece, en
Italie et en Turquie), qui est généralement uniforme dans la répartition des revenus (par

France Strat®gie, |l es valeursmdeptbosmptausgsuet!|l der Edemp

sont calculées selon les régles fiscales en vigueur au 1* janvier 2021.
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exemple en Autriche, en Allemagne, en Pologne et en Espagne) ou qui augmente avec le
revenu mais plus lentement qu&n I@bsence dampdbts au niveau de l@mployeur (par
exemple au Canada, au Japon et aux Etats-Unis).

Graphique 18i Compar ai son des pays de | 60CDE
selon leniveaudestauxd 6i mposi ti on i nt®gr®s sur | e cap
pour des dividendes représentant cing fois le salaire moyen brut, en 2021
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Source : calculs France Stratégie, a partir des données OCDE

Graphique 19T Compar ai son des pays de | 60CDE
selon le niveau des taux ddmposition intégrés sur le travail
pour les contribuables gagnant cing fois le salaire moyen brut, en 2021
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Note : les données sont accessibles sur oe.cd/taxation-labour-capital.
Source : calculs France Stratégie, a partir des données OCDE
FRANCE STRATEGIE 108 OCTOBRE 2023

www.strategie.gouv.fr



Chapitre 1
Les réformes de 2018 sur la fiscalité du capital

Lébapproche d®vel opp®e par | 60OCDE fond®e sur |
stylisé vise a mettre en lumiére certaines disparités de la fiscalité des revenus du capital

et du trawaitl onall.0i @éka est permis par Il a
synthétiser de fagcon cohérente des systemes fiscaux complexes et tres différents les uns

des autres.

Cette forme synth®tiqgue de pr®sentation des s
pri x déhypoth ses fortes. Lébapproche ndoest do

La premiére limite est que le TEI est hypothétique! et statique?. Par conséquent, cet
indicateur ne tient pas compte des réponses comportementales potentielles telles que le
transfert de revenus et la planification fiscale ou I'évasion fiscale, qui peuvent étre
importantes dans le haut de la distribution (Alstadseeter, Johannesen et Zucman, 20193).
Cela signifie que les TEls représentent souvent des estimations de la limite supérieure des
taux ddmposition réellement payés par les individus, en particulier pour les plus hauts
revenus. Les indicateurs calculés a partir de sources de données administratives, tels que
les TEls rétrospectifs qui mesurent les impdts effectivement payés par les particuliers par
rapport a leur revenu brut, refléteraient mieux les effets comportementaux. Toutefois les
données désagrégées ne sont pas disponibles pour tous les pays.

La deuxieme limite est liée au fait que cet indicateur repose également sur des revenus
hypothétiques calculés comme des multiples des salaires moyens et ne montre pas les
taux démposition effectifs dans la distribution réelle des revenus. En outre, bien que les
cotisations de sécurité sociale soient incluses dans les calculs des TEls, elles conferent
souvent des avantages directs aux individus, en particulier les cotisations de retraite qui
conferent des droits a des revenus différés.

La troisieme limite vient du fait que les TEIs ne tiennent pas compte des impéts non basés
sur le revenu ou des caractéristigues non fiscales qui peuvent affecter la favorabilité
relative des différentes sources de revenu, y compris, par exemple, les impdts sur le
patrimoine, les taxes sur les transactions ou les paiements obligatoires non fiscaux.
Il convient de garder ces considérations a I@&sprit lorsque I@n tire des conclusions, telles
que des incitations a déplacer les bases démposition, des différences entre les résultats
du TEIs selon les sources de revenus.

1Cbeasdti re quoil mesure |l es implts dus par des individus

2Chexsdti re fubdials®esur | d6ann®e durant |l aquelle 1 06individal
des effets dynamiques ou aléatoires.

3 Alstadsaeter A., Johannesen N. et Zucman G. (2019), « Tax Evasion and Inequality », American Economic
Review, vol. 109(6), juin, p. 2073-2103.
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Une autre limite soulignée par le comité est que la modélisation des taux dédmposition
effectifs nbéa pas examin® | es avantages pour | e
non distribués.
Une fois ces |Iimites pos®es, il ndben demeure pa
pouvoir étre tirés de cet exercice de comparaison internationale.
1 Les TEls permettent de déduire comment la conception de la politique fiscale entraine

des différences dans lémposition effective des revenus du capital et du travail en

fonction du niveau et de la composition des revenus des contribuables. Bien que les

résultats du TEI ne reflétent pas les imp6ts réellement payés par les contribuables et

ne tiennent pas compte des réactions comportementales des individus a Idmp6t, ils

sont néanmoins instructifs car ils indiquent les limites supérieures du TEI.
1 Lesrevenus du capital, en particulier les dividendes et les plus-values, sont généralement

soumis a des TEIs moins élevés que les revenus salariaux au niveau personnel car dans

presque tous les pays et pour tous les niveaux de revenus, les TEls au niveau personnel

pour les personnes qui percoivent au moins une partie des revenus du capital sont

inférieurs aux TEIs pour les personnes qui ne percoivent que des revenus salariaux. Par

ailleurs, l@cart entre les TEIs sur les revenus du travail et du capital s@ccroit souvent

avec le niveau de revenu. Cet écart est expliqué par diverses caractéristiques

(di spositions) des syst mes fiscaux qui sont f
T Lorsque | 6on tient en tompt e-&direlesimpdisipaygse s f i s c a

par | es entreprises et |l es particuliers, [ 61

généralement favorisée dans de nombreux pays, méme si l&cart entre ldmposition des
revenus du travail et celle des revenus du capital peut étre plus faible que si I@n ne
tient compte que des imp6ts au niveau des particuliers. Cela s@xplique par le fait que
les impots sur les bénéfices au niveau de I@&ntreprise sont souvent plus élevés que les
impb6ts sur le revenu du travail au niveau de l@&ntreprise (CSS de I@&mployeur).
Toutefois, certains pays affichent des charges fiscales totales plus élevées sur le
capital que sur le travail pour certains ou tous les niveaux de revenus.

Ces résultats ont des implications significatives a la fois pour l@fficacité et I@quité, mais
des travaux supplémentaires seront nécessaires pour identifier les options de réforme
potentielles.

Les résultats du modéle de I®@CDE peuvent laisser penser que l@cart entre Idmposition
des dividendes et celle des salaires suggére implicitement qu@n écart nul serait une
référence. Le comité souligne que I@pplication des mémes taux démposition au capital et
aux salaires, par exemple pour lutter contre le phénoméne de redénomination des
rémunérations, n@st pas nécessairement la meilleure solution, car elle peut étre source
de distorsions supplémentaires.
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CE QUE LOON A A
SUR LES CARACTERISTIQUES DE L6 |

Les analyses sur | 61 SF men®es depuis 2019 par
fiscalité du capital nous ont permis de tirer des lecons, indépendamment du bilan qui peut
étretirédes on r emp | a cliel.l@estetongpartent én particulier sur la progressivité

de | 61 SF, sur le rltle jou® par son ptlasf onne
entreprises familiales de taille intermédiaire (ETI).

Ce chapitre reprend des analyses exposées dans les trois premiers rapports du comité, la

note publié¢eenjun2 023 par | 61 PP sur |l a taxation des m
étudeinédt e command®e ~ | 61 PP sur | es effets du p
ce rapport.

1. L6 SF ®tait progressifé mais pas

La progressivit® du syst me fiscal en g®n®r al
Léattention pma&r tpiocrutlee pleme nt sur | 6i mpositio
publications sur les inégalités (par exemple, le nouveau rapport sur les inégalités
mondiales 2022! de Thomas Piketty et al. publié le 22 avril 2022, le nouveau rapport
doOxfam sur Mmendiales 20@3§ jpublié ke @Gjanvier 2023, etc.) mettent en
®vidence | a forte croissance des plus grand
promoteurs comme un imp6t permettant de taxer les plus grandes fortunes. Des travaux
réalisés danslecadredespr ®c ®dent s rapports du comit® doe
sur la fiscalité du capital ont permis de mettre en évidence le fait que plusieurs dispositions

! Chancel L., Piketty T., Saez E. et Zucman G. (2022), Rapport sur les inégalités mondiales 2022, PSE-Ecole
dé®conomie de Paris.

2 Oxfam (2023), La loi du plus riche : pourquoi et comment taxer les plus riches pour lutter contre les
inégalités, Oxfam GB pour Oxfam International en janvier 2023.
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fiscales mod®raient de fait |l a progressivit® dt
desbiens professionnels de | 6assiette de | 61 SF et
di spositions © | 8instar des r ®duesPMEowmencor@ 6i mp?*t
| e pacte ¢ Dutreil e jouaient un r'le certes ma
pl us grosses fortunes, mais non n®gligeabl e dan

11. Le m®cani sme doéexon®rati on wohitak bi ens prc
laprogressivit® de | 01 SF

Lébexclusion des biens professionnels de | 6assi e
pl us gros patrimoines, qui sont g®n®r al ement da\
Selon | es donn®es dé@dhtamoinetd ev elsd Idnes eled edneq 202 1, I

professionnels représentaient par exemple 24 % du patrimoine total des foyers
appartenant aux 1 % des foyers possédant les plus gros patrimoines, et 49 % de celui des
foyers du top 0,1 %.

Les données fiscales ne portant que sur la partie taxable du patrimoine, il était impossible

jusqubici de mesurer de mani re fiable |l e patrir
| 61LSOFRt ude etlad (28R4t tealisée dans le cadre du contrat de recherche avec

France Strat®gi e, apporte un nouvel ®cl ai rage
estimati on des patri moines de | 6ensembl e des
professionnelsen2 017, ~ partir doéauSelenles@uebry & patrimoinegi nal e

professionnel comptait pour 10 % du patrimoine total pour les contribuables au seuil des
01% | es pl us f doyearsy po8rs30 % &udeuld de=9 0,01 % les plus fortunés
(3 Byel) et 66% pour le dernier cent-millime (regroupant 380 foyers fiscaux i
Graphique 20). La part des biens professionnels dans le patrimoine total ne croit pas en
revanche avec le revenu fiscal de référence, si on fait exception du dernier cent-millime
(Encadré 3).

En définitive, les analyses précédentes nous apprennent que plus le patrimoine est
important, plus la part des biens professionnels dans le patrimoine total est élevée, plus

|l 6i mptt | SF pay® est faible en proportion du pa
professionnel s de | Gaanalisesmenées pdae Bathéet a6 R2021)D6aut r
per mettent de distinguer | 6ef fet du plafonneme

professionnels (voir la sous-section suivante, plus précisément le graphique 23).

! Bach L., Bozio A., Guillouzouic A. et Malgouyres C. (2021), Evaluerlesef f et s de | 6i mp*t sur | a
sa suppression sur le tissu productif, rapport IPP n° 36, Institut des politiques publiques, octobre.

2 Voir France Stratégie (2021), Comi t ® doé®val uation des r®formes dg | a fisc:
octobre, Chapitre 5.
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Chapitre 2
Ce que | 6on a appris sur | es

Graphique 2017 Montants et part des biens professionnels dans le patrimoine total
par quantile de patrimoine total
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actifs professionnels. Il est mesuré avant déduction des dettes.

Source: c¢ al c ul, & padraeslddnhéBsBADS2A (DGFiP-ORBIS-INPI-IPP-CASD), cité dans le
Troisi me rappor t ondesré&ommes de [ fisdabtéedu eapital apt 25

Encadré 37 La part des biens professionnels dans le patrimoine total
croit également avec le revenu

Grace a leur appariement entre données sur les entreprises et sur les
contribuables, Bach et al. (2021) renouvell ent | 6®t ude du | i
patrimoine et niveau de revenu en adoptant une définition plus large des revenus
et des patrimoines que ne le permettent les données fiscales seules.

Selon les calculs des auteurs, le montant moyen de biens professionnels croit avec
le niveau de revenu fiscal de référence (Graphique 2 1) . Toutefois, S i I 6
les 0,001 % des foyers les plus aisés au sens du RFR, la part des biens
professionnels dans le patrimoine total ne croit que modérément avec le revenu
fiscal de référence. Les biens professionnels restent minoritaires dans le
patrimoine total guel gue soit | e %rdésveau de
foyers les plus aisés. Le patrimoine de ces derniers, 150mi I | i ons dobéeur os
moyenne, est constitué a 78 % de biens professionnels.
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Graphique 211 Patrimoine moyen total selon le quantile de revenu
a/ En fonction du revenu fiscal (RFR)
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actifs professionnels. Il est mesuré avant déduction des dettes.
Source : cal cul,s patie de$ dohnBeB BADS2A (DGFiP-ORBIS-INPI-IPP-CASD), cité dans le
Troisi me rapport du comit® doé®valuatigp26des r®f ormes [de | a fisc
On constate une corrélation plus élevée entre niveau de revenu et part des biens
professionnels dans | e patrimoine, S i Il 6on adc¢
revenus incluant les revenus non distribués par les entreprises sous forme de
dividendes (moins les plus-values mobilieres). Parmi les 0,01 % des contribuables
l es plus ai s®s, au sens de ce ¢ revenu | ®conomi
constitu®e didnaetstHodr $£s (OO1%6 des sontribuables les plus
ai s®s, l e patri moi nmilionssslon Bactsed &.1(2021) dorit 3 2 5
88 % de biens professionnels.
Source : Bach et al. (2021)
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12. L e

m®cani sme de

on

a

Chapitre 2
appris sur | es

pl afonnement | imitai:t

Le mécanisme du plafonnement, dont le principe est garanti par la jurisprudence du
Conseil constitutionnel, correspond au fait que la somme des prélevements sociaux, de
nt enant
revenus. Le seuil du plafonnement a varié a plusieurs reprises, passant de 85 % en 2000
a75%en2013. Au
le systeme du plafonnement contribuait également a limiter la progressivité de | 6 1 SF .
Ce résultat avait déja été documenté dans les rapports 2019 et 2020 du comité a partir

| Ol

des

R

travaux de

et de

|l 61 SF (et ma i

m°me titre que

e

m®cani s me

| gekctidnt donc les biens professionnels)l. L 6 ®t u d e

ai nsi
du patrimoine taxable) au seuildes 1% de s

que

e t aux

puis déclinait au-dela de ce seuil (Graphique 22).
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1 Dherbécourt C. et Lopez-Forero M. (2019), « Quelle évolution de la fiscalité du capital avant et aprés la réforme

de2018?» La Not e
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https://www.strategie.gouv.fr/sites/strategie.gouv.fr/files/atoms/files/ipp-rapportinter_isf.pdf
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Les données de Bach etal. (2021)por t ant sur | 6ensemble du patri .
patri moine professionnel) per mettent de distingq
| 6exon®r ati on des Graghimue 23p Leo graplugsia 28 presentesla (

distribution des taux potentiels (avant et apres le plafonnement, avec inclusion des biens

professionnels) et des taux effectifs (avant et apres le plafonnement, avec exclusion des

biens professionnel s) d®&lesyptusferiurtés desn3d7 milidndde SF pour
foyers fiscaux selon leur niveau de patrimoine total.

Graphique23i Di stri bution des taux potentiels et effectifs

0157 ISF brut avec biens professionels
—e— |SF avec biens professionels aprés plafonnement
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Note : ce graphiquer epr ®sente | a distribution des taux doduSF potent
niveau du foyer fiscal, triés par niveau de patrimoine total par part fiscale croissante.

Lecture : au seuil du dernierdix-mi | | i 1 e, | e taux doéi mpositi boren20¥6fleecti f (en
taux doéi mposi ti on doalesbhiens@rofsssiannela étaientrintédras cans la kease taxable
aurait été inférieura0,5%, tandi s que | e taux dbéi mposition dans | a sit.¢
®t ai ent i nt®gr®s dans | a base t agal@ahl®., et | 61 SF non plafo

Source : Bach et al. (2021), p. 56, a partir de BADS2A (DGFiP-ORBIS-INPI-IPP-CASD)

Concernant | 6effet du pl dufgaphigue B8aeptésentdlatauc our be o
brut do6éi mposition © | 61 SF aa&dreletl 2sx bd@inmp s ioff iec
| 61 SF avant | éapplication du plafonnement et av

le patrimoine taxable. La courbe bleu foncé, quant a elle, mesure le méme taux que celui
de la courbe orange, a la seule différence que le plafonnement est appliqué. Cela signifie
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Ce que | 6on a appris sur | es
donc que | 06®cart entre |l a courbe orange et | a
m®cani s me de pl afonnement pui sque | e m®c an
professionnel n 6 e 4.4 coylee srange du grapkique 23 ancupperenet de
constater gue sans | es m®cani smes du plafon
professionnel, |l a progressivit® de | 61 SF se
les plus aisés. En revanche, la courbe bleufonc ® nous i ndi qgue que | &1l SI

la progressivité de la fiscalité de la détention du capital est trés peu payé par les ménages les

plus riches une fois le plafonnement appliqué. Le t aux doéi mposi tion du
restait progressif jusqu 6 a u s e u i % desifeyers I8F, & plus fortunés ou il atteignait

son maximum (0,54 % du patrimoine taxable), puis déclinaitau-d el = de ce seui |
atteindre 0,1 % au seuil des 0,001 % des foyers les plus fortunés.

Concernant | 6 atibnfdestbiend profdssiornels, la @urbe verte représente le

m°® me taux doéi mposition que |l a courbe orange
professionnels ne sont pas inclus dans le patrimoine taxable (exonération du patrimoine

professionnel). Cela signi f i e que | 6®cart entre |l a courbe
uni quement | 6effet de | 6exon®ration des bien
pl af onnement ndoest pas pris en compte. La ¢
ménages les plusrichesaur ai ent pay®, si seule | 6exon®r at.i
®t ait appligu®e, sans | e plafonnement. ®et i m
du patrimoine (maximum atteint & environ 0,8 % du patrimoine taxable), avant de devenir

légerement r ®gr es si f jusgpuodopoutopeuédlDLil chutait

représenter plus que 0,2 % du patrimoine parmi les 370 ménages les plus aisés (soit au
top 0,001 %).

Le courbe bleu fonc® repr®sente | 61 ShEtémgui a
appliqu®, mais pas | 6exon®ration des biens p
nettement plus faible que |l a courbe verte, €
dernier millime de patrimoine. Ceci signifie que le plafonnement a un effet plus fort que

| 6exon®r ation des biens professionnels, en m:

pour les plus grosses fortunes.

La courbe bleu clair repr®sente |61 SF effecti
faible par rapport a la courbe bleu foncé, ce qui signifie que, sous réserve que le plafonnement

soit appliqu®, | 6exon®ration de biens profes
relativement faible, et ndaccro’t que peu | a
D 0 aes étudessontalléesau-del ©~ de | a mesure de | a progres
l a progressivit® de | d0ensemBldlest dmospmmeme | &
chercheurs de | 61 PP qui ont r ®c emment publ i
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Comit® do6o®valuation des r ®fRapporefisal de | a fiscalit® du capit

milliardaires paient-ils ? (Bach et al., 2023a)! dans laquelle ils mesurent la progressivité
du syst me fiscal fran-ais, en mettant | 6accent
La sous-section suivante présente la méthodologie et les résultats de cette étude.

13. Mal gr ® | 61 SF, | e synsdt®tmaei tf ipsacsa | p rforgarne-sasiis
l es milliardaires, S i | 6on tient compte
Lébanalyse de | a progressivit® du syst me fiscal

leurcapacit® contributive (le plus souvent approxi
taux doéi mposition effectif ®&volue de fa-on prog

Cet exercice a ®t ® men® par | 0l Petal,20238)squiune not
mobilise les données administratives inédites (Encadré 4), reliant les déclarations de
revenus des particuliers aux déclarations fiscales des entreprises en France en 2016.

Léobjectif affich® par | 61 PP est de ¢ comprendr
pas pay®s par |l es Fran-ais | es plus riches, e
exploitent |l es donn®es administrati vessdesi n®di t e:

foyers fiscaux les plus fortunés de maniére aussi exhaustive que possible, ensuite pour
proposer une estimation du taux doéi mposition g
classer ce taux en fonction de | a pmwsition des

Les auteurs rappellent que cette analyse est réalisée avec des données de 2016 (les seules
actuellement disponibles), et ne prend donc pas en compte les réformes ayant eu lieu depuis.

Encadré 4717 Des données sources inédites

Cette étude se distingue par la mobilisation de données exceptionnelles, rendues
accessibles pour la premiere fois aux chercheurs grace a un effort inédit et conjoint
des équipes de la Direction générale des finances publiques (DGFiP), du Centre
déacc s s®curi s® )auext ddoen nl®elsn s(tGAISUDX: des |[politigl
Cette base de données a été mise au point dans le cadre des travaux du comité

do®valuation de | a r ®f or metald2921). a fi scaljt® du c
Construction de la base de données. Le travail a consisté a construire une table
débappari ement qui permette de conna’ trel |l a situ
au titrel Fde eltd1dSeF | 61 R, des actionnaires i ndi
entreprises frangaises. Les données sont ainsi issues des déclarations individuelles
déi mptt sur l e revenu (fichiers POTE), des d®

1 Bach L., Bozio A., Guillouzouic A. et Malgouyres C. (2023a), « Quels impdts les milliardaires paient-ils ? »,
Notes IPP, n° 92, Institut des politiques publiques, juin.
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Ce que | 6on a appris sur | es
(fichiers ISF-IFI), des formulaires2 033/ 59 des | iasses fiscales
sociétés qui indiquent les actionnaires de référence de chaque entreprise (détenant
aumoins10% du capit al social), compl ®t ®s par |

base Orbis et les données sur les représentants légaux du RNCS.

Une procédure stricte de protection des données personnelles. L 6éappariiemen
a été réalisé apresune anal yse doéi mpact relative |~ I a

conformité avec les procédures RGPD. Afin de garantir la protection des données
individuell es ut i |étéegé@lesépar uh Geaspde eonfianeen(ke n t a
CASD) ne disposant que des variables identifiantes et remettant a la DGFiP une
clé de passage non identifiante des fichiers de source ménage avec les fichiers
déentreprise. Les donn®e son fles nhartheuss soni s e|s
anonymisées (suppression des identifiants personnels) et sont accessibles
uniguement via le CASD afin de garantir le respect du secret statistique. Le fichier
appari ® est d®nomm® ¢ Base des actionpnair
doubl ement appari ®e e (BADS2A).

Des donn®es doburLesdonaéesaésujtantde cet affpariement sont
exceptionnell es 7 I se@soguemles paysinandiqees commei o nfal e
la Norvége et la Suéde ont, a ce jour, permis leur construction a des fins de
recherche scientifique.

Source : Bach et al. (2023a)

Quelle mesure du revenu pour les plus fortunés ?

Pour esti mer |l a progressivit® du syst me fi
pr®l vements pris en c¢ o mp artauelieadfisition réeninpodria s e ,
capacit® contributive des m®n a g ebspréser@eules | e
pr®l vements retenus par I 61 PP. S6agi ssant
courante en France est | »RKR),queestgénaralementuiisel de
comme | 6assiette de | 6imptt sur | e revenu (
sp®ci fiques ~ cet i mptt. Cependant , Il 61 PP s

compte un certain nombre de revenus réels tels que les profits non distribués des sociétés
contrdlés par les foyers fiscaux. A titre illustratif, la somme des revenus fiscaux ne
repr®sentait enmkFtaneedguddoéubDod en 2016,
primaire des f ac tndlliandssd 6debuer novsi r(oGe t Doafttn@nu d2d 2 1)

1 Germain J.-M. (2021), Rappor t du groupe dbéexperts sur Il a mesur e
coll. « Insee Méthodes », n° 138, février.
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Comit® do6o®valuation des r ®fRapporefisal de | a fiscalit® du capit

l i mitations du revenu fiscal de r ®f ®rence, |l es

®conomique é& et | a d®finissent comme ®tant ¢ | 0c¢

effectivementparlefoyer f i sc al e. Ce revenu exclut Il es vari

latents non réalisés. Il exclut aussi les revenus rattachables a un foyer fiscal, mais sur

| esquel s il ne dispose pas doéun contrtilne effect

®conomique pr®sente | 6avantage do6°tre tr s stabl
Encadré5T Mesure des imptts inclus dans |l € taux d:i

Imp6t sur le revenu (IR). Cette variable est directement mesurée par le montant
d 6 | R té pagahaque foyer fiscal résidant en France, a partir du fichier POTE
(DGFi P), contenant | 0ensemble de | a d®c|l aratior

Impét de solidarité sur la fortune (ISF). L6 1 SF es't directement obser
mont ant doél SF d#3% par uctiopsetpafdmengm.s, apr s/ r ®d

Prélévements sociaux (CSG, CRDS). € partir de | a d®cl aration d
revenu (données POTE), les auteurs reconstituent la valeur des assiettes (revenus
du travail, revenus du capital, etc.) soumises a différents taux de CSG et de CRDS,
et calculons ensuite les prélevements sociaux acquittés.

Contribution exceptionnelle sur les hauts revenus (CEHR). De la méme maniére
gue pour les préléevements sociaux, les auteurs calculent le montant de CEHR dont
les ménages sont redevables a partir de leur déclaration de revenus.

Cotisations sociales. Les auteurs simulent, a partir des revenus observés dans la
d®cl aration doél R, | es cotisations sociall es pay®@
gue | es coti s adadmtnrsi Mduedtiavde scenodc npl i qualnt pas u
direct entre le paiement de la cotisation et les bénéfices percus futurs. lls excluent
ainsi les cotisations retraite (base et complémentaire) et chdmage. lls prennent en
compte la part employeur et la part salarié des cotisations et simulent les
cotisations en faisant | 6hypoth se que |l es rev
temps plein en année compléte au régime général pour les revenus du travail, et
au régime des artisans et commergants pour les bénéfices industriels et
commerciaux et les bénéfices non commerciaux.

Imp6t sur les sociétés (IS). Pour chaque société, les auteurs mesurent directement

Il 6i mp1tt sur l es soci ®t ®s, acquitt® pouff ses ac

cr®dits doi mp*t o lpletg lesasteurs dstiment leslirdpbts payes ¢ o m

sur | es profits g®n®r ®s ~ | 6®tranger dans | e ca

faire, ils combinent des informations sur les activités de filiale étrangeéres (enquéte

OFATS et déclaration CBCR) pour estimerl es revenus g®n®r ®s | | 6®tr a
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attribuer des impltts sur |l a base des taux e
par | 80CDE.
Une fois |l a mesure doéimplt sur | es socl| ®t ®s
auteurs distribuent ces impots aux ménages détenteurs a concurrence de leur part
du capital d®tenue, de |l a m°me mani re |qubi l
ImpOt sur une donation future.Lor sque des revenus sont @accumt
société, il est possible de considérer que ces revenus seront taxés lors de la
donation de parts social es. L6I PP consi|d re
constituant pour les détenteurs de la société a donner ces parts a leurs héritiers en
|l igne directe aanvsandian sd Cgee cdaedrele0 d6un pacte D
Source : Bach et al. (2023a)

Ce ¢ revenu ®conomique € &est construit en aj

types de r evenus :1lescotisatiopssaciRles non cdntdidutRes?! (famille,
maladie, etc.), également prises en compte dans les prélevements analysés et 2) les
bénéfices ou pertes des sociétés contrblées par les foyers fiscaux, au prorata de leur
d®t ention effective. Afin doé®viter u-saluesou bl e
mobilieres du revenu fiscal, qui sont pour une grande part la contrepartie des revenus non

di stri bu®s des soci ® ®s quobils incluent

bénéfices non générés par les entreprises ne peuvent étre inclus dans le calcul du revenu

économiqueencesens que de nombreux foyers fiscaux |
| 6entreprise pour influencer l a politique d
Parcons®quent, | es auteurs ont choisi de ¢ nbo
non distribués par des sociétés dont ils possedent au moins 10 % des parts, ou dont les

i nformations disponibles dans | es sources co
position d’¢ Eophin!l ée€eé r®sultats r®alis®s pa
détention entre entreprises sont réattribués aux ménages contrélant la société mere.
LOEnc&adp®®sente plus en do®tail l es diff ®rent
leur prise en compte dans le travail des auteurs.

1 Les cotisations non-cont ri buti ves ( ma lagaréntent véitablenmeht |a ees impdtsca lp s 0
di ff®rence des <cotisations contributives (retraite et
obligatoire. Les auteurs nbéajoutent pas | es cotisatioc

pensions et les allocations chémage sont déja incluses dans le revenu fiscal.

2 es auteurs reconnaissent que ce seuil de 10 % est arbitraire, il leur estimposé par la disponibilité des données.
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Encadré 67 St ruct ur e d éatdt@ercutdesanmémages

Les situations 0% un m®nage contr®le | el revenu
tr s diverses. L6l PP propose ici une | iste de
pas exhaustive mais per met de ndjoaterxau c ompr endr e
revenu fiscal des ménages actionnaires pour aboutir a son revenu économique.

La petite entreprise. Madame X posséde80% d6éune SARL de bouljlangeri e.
toujours membre de son foyer fiscal, en possede 15 %, et une amie, madame Y,
5 %. La SARL ne posséde pas de filiales et distribue 50 % de son résultat avant
impdt sur les sociétés (IS) a ses actionnaires. Dans ce cas, le revenu économique
du foyer fiscal de madame X et son fils est augmenté de 95 % de la moitié du résultat
avant IS de la SARL ; en revanche, le revenu économique de madame Y, sans

pouvoir de contr!'le sur | a SARL, ndest |pas augm
di stri bu®, sauf " hauteur de | 6imptt su | es s o
(suivant une logique similaire™ cel |l e du m®cani sme de | 6avoir fi

LOETI fheni gralue@ee i ndustri el ABC est colnstitu®
doéal uminium q@% ud@®t iseorcti ®t ®3@dentreposalge i ndus
fondatrice Z est constituée de quatre foyers fiscaux distincts. Leur contréle sur ABC
sbeffectue via une holding dont chaque [foyer do¢

100% des parts de | a soci®t ® dbéal umi ni u/m, et d «
recevoir | es dividendes deeposagd diseibus8)eési ®t| ®. La s
de son r®sultat avant | % de sbnaésutat avan®ISE & doal umi ni

dividendes recus et 50 % des dividendes recus. La holding distribue seulement
20 % des dividendes recus. Le revenu économique de chacun des foyers fiscaux
doit étre alors augmenté de 25%x30% du r ®sul t at de | a sjpoci ®t ® d
avant IS etde 25% du r ®sult at de | a soci ® ® dobéal umin
dividendes recus de sa filiale, desquels on soustrait les dividendes versés par la
holding a chaque foyer fiscal, soit 25 %x20 %x50 %x30 %x80 % du résultat de la
soci ® ® dodoentr epo ¥xPEx58 % aln tésultatIle la sociEReS
déal uminium avant | S et dividendes re-us.

Legroupecoté.Le groupe DEFG est constitu@®deddune soci ¢
Paris qui détient & 100 % une filiale en Irlande et une filiale en Allemagne. Une
holding sans activité en propre détient 49 % des parts de la société cotée et le
reste du capital est d®tenu par des millions d
est détenue a 100 % par le PDG du groupe DEFG, Monsieur W, résident fiscal en
France. Les filiales étrangéres reversent 40 % de leur résultat avant paiement de
| 61'S | ocal " |l a soci ®t ® m re fr &mde som s e, et | a
résultat avant IS et hors dividendes regus et 50 % des dividendes regus. Le revenu
économique du foyer fiscal de Monsieur W doit étre alors augmenté de 49 % du
résultat de la société cotée avant IS francais et dividendes recus et de 49 % du
résultat des filiales étrangeresdu gr oupe avant applicatijon de 1|6
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on soustrait les dividendes versés par la holding & Monsieur W, soit
5 9%x49 %x50 %x40% du rsul t at des filiales ®trang
5 %x49 %x50 % du résultat de la société cotée frangaise avant IS et dividendes
recus. Le revenu économique des petits actionnaires de la société cotée DEFG,
sans pouvoir de contr?t] e, nbest augment/® que
sur les dividendes regus.

Source : Bach et al. (2023a)

Pour les plus fortunés, le revenu fiscal de référence est beaucoup plus faible
que | e revenu dit c¢Y2®conomiquebe

Une fois le revenu économique mesure, les auteurs obtiennent un montant agrégé de

revenu économique de 1278 mi | I i ards dobéeur o $ dprevenu prin@irk 6 , S C
(soitmill 556&rds dbébeuros) des facteurs identif
entre | e revenu ®conomiqgue et | e revenu pri ma
certains revenus non disponibles dans les données individuelles (par exemple,

| 6i nt ®r essement , |l a participation, l es revent

Les auteurs subdivisent la population des foyers fiscaux en quantiles de revenus des

foyers fiscaux classés suivant un concept de revenu fiscal ou économique, ainsi que la
moyenne pour | 0ens-eeadé aesgdanties (cenilg)elesrésaltats sont

affichés dans le tableau 16. Ce tableau permet ainsi de comparer la distribution des
revenus des foyers fiscaux fran-ai senonctohonct. i
de | 6®chell e du revenu ®conomi que.

Chaque ligne du tableau correspond a une fraction des foyers fiscaux : pour faire partie

desl% | es plus richepvenNsofiits@awBx)V,00i | fearast avo
annuels de revenu économique ; pour faire partie des0,01% | es pl us foyers hes (
fiscaux), i f aunos deaewanu @écon@migle? des Outelrs considérent

comme ¢ milliardéi tes @) ubesi 6hee602Dbébapr s |
les plus riches sont caractérisés par deux éléments: do6éune part, il s cont
des soci ®t ®s . Déautre part, ces foyers ont u

donc a ne pas distribuer les revenus générés par leur société. Il importe de mentionner
quel e revenu ®conomique peut °tre plus bas qu
détenue par ces foyers a enregistré des pertes.
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Tableau 16 7 Distribution de revenu en 2016

Nombre Revenu fiscal Revenu économique
Fractile de foyers (en euros) (en euros)
au-dela Seuil Moy. au-dela Seuil Moy. au-dela
PO 37 833 - 26 45 - 33 77,
P50 18 916 18 80 43 10 22 00 56 40
P90 3 783 52 10 92 30 61 90| 137 0C
P95 1 891 69 30 125 00¢ 83 50 204 oO0CcC
P99 378 3( 135 0C 265 0C¢ 171 0C 580 O0C
P99,9 37 80 391 0C 895 0C 627 0C¢ 3 385
P99,99 3 780 1 418 3 401 3 274 23 530
P99,999 378 5 882 12 320 26 208 171 82:
P99,9998 75 14 998 26 827 150 040634 50¢
Note : le tableau présente plusieurs quantiles de revenus des foyers fiscaux classés suivant un concept de
revenu fiscal ou ®conomi que, ai nsi g u edeld de cemguatiesn e pour |
(seuil s). PO repr®sente | e mini mum.atAtfdinntd 6dagdtpdasr It Gern g e mhul
m®nages ayant | e revenu fiscal l e plus ®| ev®, euwnos. m®nage d
Lesménagesau-del ©~ de ce seui l di sposent déuaess. revenu fiscal moy ¢

Source : Bach et al. (2023a), p. 3

Calcul ®e par rapport au revenu ®conomi que, I
pour 99,9 % des ménages, et devient ensuite régressive
m° me S l a r®gressivit® est att®nNu®e par | 06i

Pour estimer la progressivité des foyers fiscaux, lesauteur s est i ment ddabord ur
du taux effectif gl obal déi mposition directe, (
payés par les ménages a leur revenu. lls considerent deux mesures du taux effectif global
d 6 i mp o:daiptemigrenmesure, plus traditionnelle, habituellement utilisée pour étudier

|l a progressivit® des imp'ts, est |l e ratio entre
les ménages (IR, ISF et prélevements sociaux) et le revenu fiscal de référence.
La deuxieme mesure du taux effectif gl o b al doéi mposition est l e r a
| 6ensembl e des i mplts personnel s auxquel s s 0a,
contributives, | 6i mptt sur | es soci ®t ®s (1 S) pa
fiscal et , révera@domomiqup.deurtt approthe se distingue des travaux de
comptes nationaux distribués (Piketty, Saez et Zucman?, 2018 ; Germain, 2021) dans la
mesure 0% ils ndédincluent pas tous |l es imptts (n

fait toute la distribution du revenu national.

1 Piketty T., Saez E. et Zucman G. (2018), « Distributional National Accounts: Methods and Estimates for the
United States », Quarterly Journal of Economics, vol. 133(2), p. 553-609.
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Ce que | 6on a appris sur | es
Les graphiques24a et 24b repr ®sentent | 6®volution de
gue | 6on consid re un rang de plus ®l ev® dar

considere, le revenu fiscal ou revenu économique. Les deux graphiques se concentrent sur

les 10 % des foyers les plus riches, et effectuent progressivement un zoom de plus en plus fin

sur | e haut de |l a distribution, dbéabord sur |
Le point le plus haut de la distribution correspond aux 0,0002 % des foyers les plus riches.

L 6anal ysaghiqubse2da et 24b permet de dégager les résultats suivants :

- Lorsque | 6on consi d re | e revenu fiscal
contributive, la progressivité des prélevements payés directement par les foyers
fiscaux, voulue par le Iégislateur, se vérifie, méme si on constate une légére baisse du
taux doi mposi ti on -milimp.&etté pragressivité estenincpgalemmentd i x
l e fait de Imbli Rdete dnersurenaee | 61 SF.

- En revanche, |l orsque | 6don consid re |l e revce
la capacité contributive des ménages, les préléevements censés contribuer a la
progressivité du systéme fiscal sont treés peu payés par les ménages les plus riches.

La r®gressivit® des pr® vements personnel ¢
des revenus. En effet, |l es pr® vements pe
ni veau ®| ev® de r ev eurasdgrevent économigdieeannid), 8oit 0 0 0

le top 0,1 %), mais ils deviennentf or t ement r ®gressifs pass®
représenter plus que 2 % du revenu économique parmi les 378 ménages les plus

aiséscontre35% environ ° | 6entr®e du dernier cent
de DMW@uros annuel s) . Selon | es auteurs, ce
gubdau fur et ° mesure que | 6on sO6® ve dar

fiscaux recoivent de plus en plus de revenus par le biais des bénéfices des sociétés
g u 6détlerment, sans pour autant décider de se distribuer tous ces bénéfices.

- Le rtle de | 6imptt sur |l es soci ®t ®sb aarua Isyosmer
du graphique 24b nous révele que cette forte régressivité des impbts personnels est en
parte compens ®e par l e pai ement de | 6i mptt su

soci ®t ®s est mi ne ubkoales ménhgdseapant le®egenwéaon@niqlee 1
le plus élevé, et devient prépondérante au sein des 0,01 % des ménages les plus riches,

dontlapl upart des revenus sont | og®s dans | es
pr ®ci sent que ce transfert doébune assiette d
de revenus uniguement i mposables © |1 61S nobée

fardeau fiscal global supporté par les ménages les plus riches. En effet, par ce biais, le
taux des impositions assises sur le revenu et le patrimoine personnels (cotisations
incluses), situé au plus haut autour de 59 %, est remplacé par le taux bien plus bas de

I 61 S, e eB3 23 6. ([ y a donc bien une fort
global une fois passé le seuil des 0,1 % les plus riches, avec un taux global passant de
46 % aceseuila26% par mi | @ $es plus rcled 2
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Comit® dé®valuation des r ®fRapporefirsal de | a fiscalit® du capi't
Graphique24i Taux doéi mposition totaux rapport®s au revenu
a/ Revenu fiscal
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Notes : ce graphiquer e pr ®s ent e, pour | dann®e 2016, |l e total des i mp?
au revenu personnel taxable (Graphique 24a), et le total des imp6ts sur les personnes physiques ainsi que
Il 6i mptt sur | es soci ® ®s, pay® par | e sGraphgeeizdbpnnai res rappo
Lecture : pourles0,0002% | es pl us ri ches, | mporte aurevendfisdalretpitads 367 %on t ot al
en2016, tandis que | e taux dobéi mposition totahLlertampport® au
contrefactuel, qui repr®sente | e taux doéi mposititton obtenu
au bar me doéi mposition des revenus persofmaédid. voul u par |
Source : Bach et al. (2023a), p. 6
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- Il estimportant de noter que cette régressivité apparait tout en haut de la distribution
des revenus. Ainsi, la majorité des foyers les plus aisés (95 % des 3fwrs000
au sein du top 1 % des revenus) paient des impots personnels importants du fait de
|l a progressivit® du Hogers fistaux aumeevesus lesepus 37 8
élevés (le top 0,01 %) bénéficientd 6un t aux gl obal doéi mposi ti
mettre en perspective la régressivité du systeme fiscal au sommet de la distribution
des revenus, |l es auteurs fixent comme poi
obtenu si le revenu économique étaitint ® gr ® dans sa totalit® au
des revenus personnels voulu par le Iégislateur. Dans le graphique 24b, ce niveau
doi mposition est appel ® ¢ contrefactuel e
per met de concl ur e ®ues plus pchas,rle tdue effectlf glébdl 0 2
déi mposition du revenu O®WanDUnsi debarempdesser ai
i mptts personnels | eur ®t ai t appliqu®, et
réponse comportementale de leur part.

- Comparaisons internationales. Les auteurs recensent les études disponibles a
| 6®t ranger (en Su de [ Balcadux Pays-8Bds\Bruil eta@lt, Sod
2022])?, en Nouvelle-Zélande [New Zealand Inland Revenue, 2023]° et dans une
moindre mesure aux Etats-Unis [Leiserson et Yagan, 2021])4, port ant sur | 6
|l a progressivit® du syst me fiscal. Leur |
régressivité en haut de la distribution des revenus, dans leur systéme fiscal. Méme si
les méthodologies et les sources varient selon les études, le mécanisme de
régressivité au sommet de la distribution des revenus est similaire dans la plupart des
pays européens. Ce mécanisme de régressivité au sommet de la distribution, des
revenus a ®t® accentu® par | a O6bsariles s0eétég. ®n ®r a
En cons®quence, | 61 PP conclut que |l e syst n
plus avantageuse aux trés grandes fortunes que ses voisins.

Limites et perspectives

Lobutilisation par | 61 PP du concept de ¢ revel
du syst me fiscal néba pas fait consensus aup
Il a en particulier été rappelé que les bénéfices non distribués ne sont par définition pas

1 Bach L., Calvet L. E. et Sodini P. (2020b), « Rich pickings? Risk, return, and skill in household wealth »,
American Economic Review, vol. 110(9), septembre, p. 2703-2747.

2 Bruil A., Van Essen C., Leenders W., Lejour A., Mohimann J. et Rabaté S. (2022), « Inequality and
Redistribution in the Netherlands », CPB Discussion Paper n° 138.

3 New Zealand Inland Revenue (2023), High-wealth individuals research project, Rapport tech. Policy et
Regulatory Stewardship, NZ Inland Revenue.

4 Leiserson G. et Yagan D. (2021), « What Is the Average Federal Individual Income Tax Rate on the
Wealthiest Americans? », Blog du CEA (White House).
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Comit® do6o®valuation des r ®fRapporefisal de | a fiscalit® du capit

utilisables, et ne seront peut-étre pas versés avant longtemps. Par ailleurs, les calculs ont

été faits en 2016, année avec de faibles montants de dividendes versés, et donc un faible

mont ant doj mpbéttpaay ®dAoi mp o duevergcormmitiue setai® - part
sans doute plus élevé sur les années les plus récentes?!. Par ailleurs, les impéts payés en

2016 ne reposent pas forcément sur le revenu économique de 2016 car les impdts de 2016

peuvent étre payés par les revenus économiques des années passées plutét que des

revenus de 2016.

Pour autant, cette étude apporte des informations inédites sur la distribution des imp6éts

pay®s chez | es plus fortun®s, et met en ®videnc
sociétés pour réduire la régressivité du systeme fiscal. Afin de mieux comprendre les effets
de | 6exon®ration des biens professionnels et du

la progressivité du systeme fiscal, il serait utile de déterminer comment la courbe
doéi mposinhcohnhomndd orevenu ®conomique ®voluerait
incluait les biens professionnels.

Le taux doéoi mposition de | 061 SF en % oennc tli6oanb sdeun cpea
de plafonnement et doex on ®voa Grapbigue 2Bsupra)iSeuss pr of e ¢
| 6hypoth se forte que |l es d®tenteurs de plus gr
b®n®f i ci ai res des revenus ®conomi ques |l es pl u:

rendement du patrimoine de 5 %, cet ISF théorique représent er ai t de %dwr dr e de
revenu économique de ces derniers, annulant en trés grande partie la régressivité du
syst me fiscal en haut de | 6®chelle des revenus

Rappelons que ce calcul est purement fictif, puisque le principe du plafonnement est
garanti par la jurisprudence du Conseil constitutionnel (mais le plafonnement du
pl afonnement, instaur® en 1995 par | e gouvernen
aujourddédhui, permettrait dobéen reproduire |l es ef

1.4. Labaissetendanciell e du taux doéi mposition des ha
avait commencé bien avant 2018

€ partir des donn®es des contribuabl estal” | 61 SF/
(2020a)’anal ysent | 6effet des r®f ormes successives
plafonnement ou les réductions, soit par les abattements disponibles. Pour ce faire, les

YAl 60 nJegemplacementde |@dASFI 6 contri bue ~ r®duire |l e taux doéi mpo
les graphigues24a et 5b montrent que |l a contribution de |61 SF ®t :
2 Bach L., Bozio A., Guillouzouic A. et Malgouyres C. (2020a), Rapport intermédiaire i | mpact de | 61 SF sur

tissu productif, op. cit.
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auteurs observent | 6®volution du taux dol SF
par les trés hauts patrimoines sur la période 1993-2019.

Le graphigue 25meten ®vi dence une baisse tendasitomnell e
effectif des patrimoines nti@clliaorn®&s d'0 eludloSF (doe
Aprés avoir atteint un maximum en 1998 aux alentours de 1 %, ce taux a baissé ensuite

pour ka®3&bj uste avant | a r®f orme de | 061 FI

Graphique25i Taux effectifs déi mposition du patrimoine
déclarant plusde10mi I | i ons dbéeuros de patrimoine
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=—8—Taux brut sur le patrimoine taxable au baréme de I'ISF
—8—Taux brut sur le patrimoine déclaré
Taux d'ISF sur le patrimoine déclaré, aprés réductions, avant plafonnement
Taux payeé sur le patrimoine déclaré, apres plafonnement

Note : le patrimoine déclaré correspond & la valeurdesacti f s d®cl ar®s ~ | 61 SF, avant
abattement s. Lé6®chantill on est compos® demi pbhtohmoddes
constants de décembre 2019, pondéré par la taille du patrimoine avant abattements. Le patrimoine taxable

au baréme est égal au patrimoine déclaré moins les abattements. Pour 2018et2 019, | e taux doi mp
calcul ® sur | 6ensemble du patrimoine au sens de | 061 SF,
de leur patrimoine déclaré en 2017. Le pic constaté en 2012 correspond a la mise en place de la Contribution
exceptionnelle sur |l a fortune (CEF), dont l e taux déi

revenus des contribuables.

Lecture : en 2016, le taux payé sur le patrimoine taxable, aprés plafonnement était en moyenne de 0,45 %

(courbe orange). Si le plafonnement et les réductions n'étaient pas pris en compte dans le calcul du taux
d'"imposition, |l e taux brut dol SF 9% (oourbebleuclaig.tCe taumauiain e t a X
été de 0,94 % si le plafonnement et les réductions étaient pris en compte dans le calcul mais pas les
abattements sur le patrimoine (courbe bleu foncé). En revanche, si seules les réductions étaient prises en

compte dans le calcul mais pas le plafonnement, alors ce taux aurait été de 0,9 % (courbe grise).

Source : Bach et al. (2020a), p. 22, a partir du panel ISF long de la DGFiP
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La courbe bleu clair du graphique 25, représente le taux avant plafonnements et réductions

surlepatri moine apr s-adbantt éememtas,j oc@&amdstre | 6i mptt
pl afonnement et r®ducti ons) et | e patri moi ne
lesti mportant de noter que | e patrimoineelretenu |
puisque celui-c i néa pas ~ °tre d®cl ar ®. l ci, on const 3
®l ev® car |l es plafonnements et r®ductions ne so
d®nomi nateur est faible du f ai tiexdlguequéeepapxl i cati or
doi mposition soit plus ® ev® que |l es trois autr
taux que la courbe bleu clair a la seule différence que le dénominateur est le patrimoine

d®cl ar® ~ | 61 SF avant a énoninateue pius élevé eCaohcain i mp |l i qu
taux doéi mposition plus faible (dbéo% | a courbe
Endéautres termes, |l a diff®rence entrésucles deux
patri moi ne d®cl ar ®urbé grisefelleSdpréserfeueaaux aprés rdductions

sur | e patri moine aadainrte a beatrtaetmeon tesn,t rced € séti mp t
seules |l es r®ductions soient appliqgu®es et | e pa
abattements.Ceci i mpl i que | 6®cart entre | a courbe gris
du plafonnement . Enfin, |l a courbe orange repr ®s
c 6 eaglti r e | e ratio entre I 61 mp?tt ef f eomstet vement
pl afonnement) et | e patrimoine d®cl ar® ~ |06l SF ¢
L6anaugapleque25 montre quden d®but de p®riode, tou
ce qui sodéexpligue par | es hausses doéi mp®sition
etimi t ati on du plafonnement), ainsi que par |l a cr
de | 61 S% pour led pa&imoines supérieurs a 100mi | | i ons d&eodr os . En
et2017, on note une baisse tendancielle du taux
ann®es 2000, 2serreusar éntre ld coudde ldeu tlair et la courbe bleu foncé,

avec | 6i ntroduction3das 200Bacqueis iDwttrroediuli séeent
abattements sous condition de conservation des parts détenues. Les pactes Dutreil ont

ai nsi contribu® ° Dbaisser | e taux doéi mposition
depuis |l es ann®es 2000 une baisse plus prononcd
patri moines gquand ils sont m & [Goaphique 26).rJestee n t con
avant l a r®f orme de 2018, l e taux daillonposition
1Cbest essentiell ement | e sPact lDatreilt»enie dansdes années®008,qiiss au ¢
introduit doéi mportants abatt e men-dant(abdteanent funes droitsdeur | es do
mutation sur | a valeur des titres de | 6entrepriseé).
2L6®cart entre |l es deux courbes est hil§, ivairparagraptieeasl- abat t e me
dessus).

Ce dispositif permet aux membres déune m°me famille cont
déun abat t @ mseriatvaledreée lurs actions.

‘“Le patrimoine taxahbl e = | oriseS Eontdlkes paule coitribumbleact i ons des ent
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ddédeur os ®t¥%quand ild é&aieft m&dBitairement en actions, contre 0,47 % quand

ils ne | 6®t aient pas. En 2000, deurcatégoriecdenst at
contribuabl es, avec U™ Auacouxs dul témps)des slispositie n  d e
déexon®ration sur | es entreprises familiales
intensifs en actions. Apr s lositionrd&ftres ags d e 2
patrimoines a baiss®, quodil s-0,2@aind autnonrt@,33p r i t ai
Les patrimoines aplusde50% en acti ons, qgui b®n®f i ci ai ent

patrimoine financier grace aux pactes Dutreil, ont moins bénéficié de la réforme, mais
restent moins taxés que les autres (0,1 % contre 0,2 %). Par ailleurs, il faut noter que
| 6exon®r ation des investissements dans | es Pl
effet marginal (-0,025%) s ur | e sitica des tr& dautmpatiimoines, comme le
soulignait le premier rapport! du comité en 2019. Un second décrochage?s 6 op r e aut ¢
de I 6introduction de I a | oi TEPA en 2008, cet

grise, ce qui reflete le plafonne ment pl us i mportant associ ® au
Léintroduction de |l a contribution exceptionne
conduit ° wune forte hausse du taux effectif ¢
des taux statutaires ou des réductions3. En 2013, | 6ensembl e des ¢

| 6ef fet de | a baisse deen 20lha k5 %ean 2003 etdemla ( d e
réintroduction du plafonnement qui avait été supprimé en 2012. Le plafonnement a pour
but do®Vietsercoque i buables soient oblig®s dobal
i mptt, sans quoi tutiénhes Au fisde teraps, e nizeautdu matomnentent
est devenu plus favorable pour les contribuables. L 6 1| 8 FR kBt | es paukhe veme
peuventpasdépasser75% auj ourdoéhui, alors quo%kms2000.0uyv ai
Déautre part, on peut penser que | a proportio
au cours du temps, du fait du contexte macroéconomique. En effet, la baisse des taux
déint®r°t a pu entra’ ner une hausse moins rap
En 2017, l e plafonnement entra’  nait une r ®du
patri moi nes d o upointpepourcpntagescontreeun Peu glus de 0,2 point au
début des années 2000. La suppression du plafonnement a titre exceptionnel* en 2012 avait
conduit a une hausse de 0,3poi nt du taux effectif déi mpos
déi mposition ndédavait pas chang® fondamental emn

1 Voir France Stratégie (2019),Comi t ® doé®val uati on des r ®f errappersoctdbee. f i s c a |

2L6®cart entre ces deux courbes est |l e r®sultat du pl
au-dessus).
5Lé6®chantill on ®tant compos® de foyersmfibtang déeaross

del a suppression temporaire du plafonnement est plus m
des contribuables.

“Labsence de plafonnement ayant ®t ® valid®e par | e Cc
impot exceptionnel prélevé pour la seule année 2012.
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Graphique26i Taux effectifs doéi mposition nddsl ipoantsr idndoeiurnr eoss
d®cl ar®s ° 161 SF, selon |l eur compositio
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Patrimoines constitués a moins de 50 % d'actions
=8—Patrimoines constitués majoritairement d'actions

Note : pour 2018 et2 0 1 9, l e taux doéi mposition est calcul® sur | 6ens
rappor t apdrledcoéntrifuaibles &4a valeur de leur patrimoine déclaré en 2017.

Lecture : en 2016, l e taux effectif doéi mpbbkibohenddesr patcomset
moinsde50% dbdacti ons ®t &i ttdadhsi qoa nlrend B8R ulorsqu te aatrimoirk 6 e
®tait compos® majoritairement dbéactions.

Source : Bach et al. (2020a), p. 24, a partir du panel ISF long de la DGFiP

2. Le plafonnement de | 061 SF condui sai't
des contribuables fortunés a optimiser le montant
des revenus déclarés

Depui s sa cr®ation, l 6i mptt de solidarit® sur
mécanisme dit de « plafonnement & , en vertu duquel |l e montant d
contribuable ne peut pas dépasser une certaine proportion de son revenu déclaré a

| 6admini stration fiscale. Ce dispositif per met

serait censuré par le Conseil constitutionnel.

Depuis 1988, différents dispositifs de plafonnement ont été mis en place par les

gouvernements successifs. Entre 1996et2 011, | es montants doél SF, doll
sociaux ne pouvaient pas dépasser 85 % du revenu fiscal de référence.Lar ®duct i on doi mp
ainsi générée ne pouvait pas excéder50% du mont ant de | 61 SF d %, s e
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¢ plafopnndmepl af onnement €. Ag,ieplafonsemensad@gpr e s s
réintroduit a partir de 2013 et porté a 75 % des revenus, sans plafonnement du
pl afonnement . Ce r®gime est:tbejonoms aeh dO G &

prélévements sociaux ne peut dépasser les trois quarts des revenus des contribuables.

Le plafonnement ndéa toujours concer ncertegandbun n
progression constante de 2013 foyeis@statixen2017, conc
soitmoinsde35% des contr i bua b% desfoyérs fiscaux &Sraphete 27., 0 3

Ler empl acement de | 61 SF par |61 FI a fortement
soO®t ablit depuis 2018 ~ %de®cOnxibuabtes i rlotl, Fls.oi t e

Graphique 27 1 Evolution du nombre de contribuables ISF/IFI plafonnés
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Note : pour | dann®e 2012, Il e m®cani spmeurdd epl afomntrd meuratb | &
la contribution exceptionnelle sur la fortune (voir supra). Les fichiers transmis par la DGFiP sur le CASD ne

permettent pas de déterminer si les foyers sont plafonnés lorsque leur patrimoine taxable dépasse

200mi I'Il'i ons doéeuros. || e-estimafon dulnonbre derplafonnés (qeelque®Rdigaines s o u s
de foyers fiscaux au plus, soit moins de 0,01 % des contribuables ISF/IFI).

Lecture : en 2016, 10 301 contribuables étaient plafonnés, ce qui correspond a 2,9 % des contribuables
plafonnés parmi les contribuables ISF/IFI.

Source : calculs France Stratégie, a partir du panel ISF/IFI de la DGFiP

La suppression du plafonnement de |61 SF incluse dans
Consei l constitutionnel du fait de | a r®duct %adm conc
patrimoine taxable. Suit e au changement de majorit® gouvernement a
finalement acquitté en 2012, en plus de cet imp6t, une contribution exceptionnelle sur la fortune (CEF) créée

pour cette seule ann®e. Aucun pl efadcenorepmementdedaCBR ® app !
a été jugé conforme au droit en vertu du caractére limité dans le temps de ce prélévement.
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N®anmoins | es diff®rents dispositifs de plafon
nombreux débats, au regard de leurs effets redistributifs (voir la sous-section 1.1 de ce
chapitre), de leur codt pour les finances publiques (1,3mi | | i ard dbéeuros en 201
tiers de | 61 SF g deleurs effetadistonsiis sumle comportement des

agents économiques. Le plafonnement, calculé a partir du revenu déclaré par le foyer
fiscal, est également considéré comme permettant une trop grande liberté aux plus
fortunés pour réduire leur charge fiscale?.

Le principe méme du plafonnement suscite de nombreuses discussions parmi les juristes
et les économistes, qui ont trait a la définition des capacités contributives des
contribuables. Le patrimoine confere-t-il une capacité contributive au-dela des revenus

guodi | eggRirsontversés a ses propriétaires? LO6i mptt sur |-denpatri moi
cause |l e droit de propri ®t ® et ehdie®esdens,ta® devani
d®f aut de revenu,? pour payer | 06i mp?tt

Sans prétendre trancher ces questions, le comité a cherché a mieux documenter les effets

du plafonnement de | 61 SF. Les analyses se conce
quoi l exivdanmt tl qumit se aen pl a%ees deeenus, pds e (seui |
plafonnement du plafonnement)3. Le comit® ne sbdbest pas interro

du plafonnement ni sur les effets de ses versions antérieures, notamment du systeme dit
de plafonnement du plafonnement.

Les premiers rapports du comit® ont mis en ®vi d:¢
en vigueur avant |l a mise en place de | 61 FI en 2
aux foyers les plus fortunés en réduisant significativement | eur t aux doél SF, d¢
avait un effet distorsif en incitant certains actionnaires a ne pas se verser de dividendes.

En complément, nous présentons de nouveaux résultats sur les effets du plafonnement,

tir®s principal ementt® dpaurn Rrraanvcad | S tcroartm@agiidea ~ | 01
publiques (IPP).

1 Voir France Stratégie (2019), Comi t ® doé®val uation des rr ®f ormes ,de fiscal
octobre, annexe 13.

2En t®moigne notamment | a mi-abesaeantrdelRMT quiidpdae desprendiecause ant i
en compte les revenus capitalisés au sein de holdings sans finalité économique, pour le calcul du

pl afonnement de | 61 SF puis de |1 061 FI

Les donn®es d®taill ®es de |l a DGFi P sur l es -20@7htri buabl e

Entre 2006 et 2011, plusieurs dispositifs de limitation globale des impdts directs (bouclier fiscal) ont été mis
en place. Faute de données sur les remboursements pergus par les contribuables au titre du bouclier fiscal,

il est impossible de d®terminer | es mbualleasurcettepbioleSF ef f ect i
Par cons®quent, l es effets du plafonnement de | 061 SF ne p¢
avant 2011.
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La sous-section suivante présente des résultats nouveaux sur les caractéristiques des

plafonnés et la composition de leur patrimoine. Lasous-secti on 2. 2 porte s
suppression du plafonnement en 2012. La derniere sous-section présente des €léments
in®dits sur | e ph®nom ne de ¢ minoration des
colt en termes de finances publiques.

2.1. Qui étaient les ménages plafonnés ?

Les différentsrappor t s du comit® dé®valuation de | a fi
di spositif du plafonnement en vigueur avant

foyers |l es plus fortun®s. La r®duction doi mp
croissante avec le niveau de patrimoine: de quasi anecdotique jusqu

réductionmontaita0,3% du patri moi ne au 9%eatquasimentide & pointr ®e d
pour les 0,1 % les plus fortunés (voir Graphique 22 dans la sous-section 1.2 supra).

Au-delade 50mi | | i ons db6éeur os fogess, sptgéeurou proui Onlé&o, des4 0 0
contribuabl es " % de$ foySrf étaiest plafanmés (moir Bableau 16 supra).
Dans le bas de la distribution des patrimoines taxables a ISF, cette proportion était quasi
nulle.

Di ff®rents profils de contribuables plafonn®s
public. On peut citer par exemple les propriétaires dont le bien immobilier a pris au fil des

ans une valeur iIimportante alors m°resfameuxdi | s

retrait@sRédeul 6esechefs dbébentreprise ayant |
en ann®e | eur revenu taxable via des hol di ngs:s

des sources fiscales per met lapopuation dea plafonndsd e n s
juste avant les réformes de la fiscalité du capital.

Premier enseignement (Tableau 17):les pl af onn®s sont tr s rare

patrimoine de moins de 3 millions (moins de 3 %) , al or s quoi l% rep
(respectivement 79 %) chez |l es titul aires d omililons pat r

(respectivement 50 a 100 millions). Seuls 7 % des plafonnés ont un patrimoine au sens de

| 61 SF de moilns ode ®@b6eur os, et l es deux tier
5millio n s . Le patrimoine m®dian nddd i plhaf admre®@s o0
2 millions pour les non plafonnés).

Deuxieme enseignement : en matiere de revenus, le constat est inverse : les foyers

plafonnés ont des revenus sensiblement plus faibles que les autres foyers assujettis a

| 61 SF. Ainsi, l e revenu fiscal de r ®f ®r ence
| ®g r ement sup®rureas, “al300r0s 0PWO i |eurostleer lee i nt

foyers plafonn®s. Le m° me ®ciaans,s 0bulisoebt@C c he
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60 000. On observe ainsi des taux de rendement
faibles : par exemple, les 70 foyers déclarant un patrimoine taxable compris entre 100 et

200mi I I i ons dbéeur os d®cl ame@ruros, carquiRdfr&pond®gadin an de
taux de rendement apparent %u patri moine de |60

Tableau 17 7 Répartition des foyers plafonnés par tranche de patrimoine

Proportion Part Distribution du RFR**
Tranche de
o de foyers de chaque L
patrimoine . Patrimoine
Nombre plafonnés tranche

taxable . moyen
31 81 SE de foyers parmi les dans en année _ o _

» plafonnés | contribuables | le total du 1% quartile | Mediane = 3°quartile
(en millions de RFR**

R ISF nombre de
déeuros .
de latranche plafonnés

Del3a2 768 0% 7% 71 ou 19000 15000 U
De2a257 668 1% 6 % 142 ou 3500 9800
De 2,57a5 2357 3% 21 % 172 5300u 148000 | 281000
De5a10 3357 17% 30 % 111 250000 627000 @ 896000
De 10 a 50 3781 57 % 33% 93 627000 1247000 | 238800 U
De 50 & 100 240 79 % 2% 124 1132000 | 2756000 | 767 100 U
De 100 a 200 70 84 % <1% 165 1409000 | 2773000 | 981 600 U
> 200 34* NR <1% NR NR NR NR
Total 11 312* 32% 100 % 106 10800 u 453000 | 1144000
*Estimation sur | a bas edesusde00tmd U X i dben sp [dedbfeaurm®, dey patri moi |
soit le taux observeé pour les patrimoines de 100a200mi | | i ons dbéeur os.
** || sb6bagit des revenus per-us en 2016.

Lecture:84% des f oyer s as 201y déclardntsun patrirhoiné t8xableesntre 100 et 200 M U
bénéficient du plafonnement.

Source : calculs France Stratégie, a partir du panel ISF/IFI de la DGFiP

lUne partie des plafonn®s ont do6 a:iunfoyerplafmnédwr dix déctaraie nus f i s c
moins de 400 euros de RFR annuel, un sur quatre moins de 11 000e ur o s . Rappel ons qudon peu
des RFR trés faibles, en imputant des déficits (fonciers, BIC/BNC).
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Troisiéme enseignement : |l es plafonn®s no6®t ai ent gue mi
déentreprise. Cbest ceetau223b)®v paer tliér®tdued el ddaep
entre donn®es dbéentreprise % MémddansleRhaug dedaur | e
distribution des patrimoines ISF, on compte auplus30% de diri geant ou dbo
r ®f ®r e n adire pasEaastplusde 10% du capit al soci al doéun
les plafonnés. Les contribuables plafonnés étaient agés de 67,6 ans en moyenne, soit a

peine moins que les foyers non plafonnés, ages de 69,2 ans (Bach et al., 2023b).

Les plafonnés sont beaucoup plus 4gés que les contribuables & haut revenu de capitaux

mobiliers (57ans pour ceux peuraade REGM ou plasPvoid @ @oint

« Portrait-robot des contribuables fi ggnantsod e s r ®f or me s d wudefalBdus-et de
section 2.2 du Chapitre 1) . On note enfin que | es plafonnt
souvent entrepreneurs ou actionnaires de référence que les non plafonnés de méme

niveau de patrimoine (Graphique 28).

Graphiqgue28i Part de dirigeant s idfhanedapkipdeil®t% , ou doz:
ddune entreprise, par quantile de patr]

Probabilité d'étre actionnaire ou dirigeant
>

Quantile de patrimoine

* Plafonnés Non-plafonnés
Lecture : |l a probabilit® doé°tre dirigeant ou actionnaire ¢
probabilit® est assez semblable selon qudéon soit plafo

Source : Bach et al. (2023b), p. 27, a partir du fichier POTE et du panel ISF-IFI (DGFiP) et de la base B2A
appariant contribuables et entreprises (IPP, DGFiP et CASD)

1 Bach L., Bozio A., Guillouzouic A. et Malgouyres C. (2023b),L e p | af o n n epAtsunla formires, rdpgoit m
IPP n° 46, Institut des politiques publiques, octobre. Ce rapport est disponible sur le site de France Stratégie.

2L6appariement entre | es f iHcShieetr sc eRUXT Bl ee tl Ol1eNsP If iac h®ite® sr

cadre des travaux commandit®s ~ | 61 PP parfroifemammet St r at
du comit® do®val uat i opourglasdeé détails suscetapgparienientd u capi t al
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Quatrieme enseignement : une majorit® de plafonn®s | 6®t ai
doune®eansnur | dautre. Par mi | es rf enyirer7ssurdd af onn®s
| 6 ®t ai ent | 6ann®e sui vant Grapkigue 29)nAubaitde qudtre r c heur s
ans, environ60% des plafonn®s de 2013 | 6®t aient toujo

contribuable ayant des revenus déclarés faibles au regard de son patrimoine, non pas
exceptionnellement sur une année, mais durablement.

Graphique 297 Persistance dans le temps du plafonnement ISF,
pour les foyers plafonnés en 2013, 2014 et 2015

1.00

0.80

0.60

Parts de ménages plafonnés par cohorte

—e— Plafonné en 2013
Plafonné en 2014

0.40 Plafonné en 2015

2013 2014 2015 2016 2017
Lecture: parmi | es foyers pl &fémannt@upurs plaforinds®i20n 2013, 60
Source : Bach et al. (2023b), p. 28, a partir des fichiers ISF/IFI de la DGFiP

Léexamen de | a composition du patrimoine des pl
de liquidités que les non plafonnés. Bach et al. (2023b) ont analysé la composition du
patrimoine des foyers plafonnés dont le patrimoine varie entre 2,57 et 200 millions
d 6 e u,rsait plus de 90 % du nombre total de plafonnés. Les foyers plafonnés disposaient

enmoyennedeplusde3mi | | i ons dbéeur os eig@alconud $ i dhasddeua
de ' i quidit®s mielt|l idhendd e wmosl de r ®si dence pri
abattement). Ces trois cat®gories dénafistal, f, qui

constituent environ 41 % du patrimoine des plafonnés. On retrouve le méme ordre de
grandeur chez les non plafonnés (38% ddéacti fs ne g®n®r ant pas de
compte tenu du niveau de patrimoine plus élevé des plafonnés et de la progressivité de

1 Entre 2011 et 2017, seuls les foyers dont le patrimoine taxabl e | 61 SF dniipna avaieni t 2,57

| 6obligation de remplir une d®cl aration de patrimoine d®
données sur les contribuables avec un patrimoine supérieur a200mi | | i ons ddeur os sont indisfy
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| 61 SF, |l es actifs ne g®n®r ant pas de reven
plafonnement beaucoup plus lourds a payer que pour les contribuables ISF non plafonnés.

La part doactif mobilier est bea@quaeghezfed us ®
non plafonnés (41 %) qui poss dent de | 6i mmobilier h o
grande proportion (25 % pour les non plafonnés, contre 12 % pour les plafonnés).

Tableau 187 Val eur moyenne des diff®rentes cat ®g
des foyers ISF plafonnés et non plafonnés

Foyers ISF plafonnés Foyers ISF non plafonnés
Type dbactif En % En %
Moyenne du patrimoine brut Moyenne du patrimoine brut

Résidence principale 978 ®AQO 7% 681 ®C 14 %

Autres actifs immobiliers 1 736 12 % 1 217 25 %

Assurance-vie 3 191 23 % 557 ®C 11 %

Liquidités (hors assurance-vie) | 1 4 8 60 11% 639 ®C 13%

Autres actifs immobiliers 7 3960 52 % 2 007 41 %

Dettes 858 B0 6 % 374 W 8%

Patrimoine ISF brut 14 140 100 % 4 847 100 %

Patrimoine ISF net 13 281 94 % 4 4730 92 %

Note: en 2017, seuls | es foyers dont | miliopsavtaientimdo mlei ¢ atxiad
de déclarer la composition de leur patrimoine. Le montant et la composition des patrimoines dépassant
200mi I I'i ons dbdbeuros ne sont pas inclus dans | es donn®es
Champ : 98 461 foyers dont | eest pampris ientt® 2,57V et 200ani d Hlieons Id®le &

en 2017.
Source:cal cul s Fr ance Badhetalt(ZD23b)ea partiddu fichier PGTE et du panel ISF (DGFiP)

Ces difféerences de composition de patrimoine sont liées, en partie, au fait que les

paf onn®s sont beaucoup plus fortun®s au sens
raisonne a niveau de patrimoine comparable (Graphigue 30), la composition du patrimoine

varie moins entre les deux catégories.

Deux ® ®ments sont Pplmdtoenm.®sDdwrne ppairst del ¢3 gu
vie que |l es non plafonn®s, quel gue <saaide | e |
20mi 'l i ons dbébeuros de patrimoine, | a part des
le pacte Dutreil principalement) est plus élevée chez les non plafonnés que chez les
plafonnés. Dans le haut de la distribution des patrimoines, les entrepreneurs type Dutreil

sont donc plut?tt non plafonn®s, car%pourse b ®nE
calcul de leur ISF.
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Graphique 307 Composition du patrimoine des plafonnés et non plafonnés,
par montant de patrimoine ISF en 2017

a/10-20 millions doébeuros de patrin
120,0
100,0
80,0
60,0 9.1
6,2
40,0
20,0
8,1
0.0 9,8
Non plafornés 105 A aonnea i 6.6
_20’0 e . . . .
® Immobilier (rés. princ.) E Liquidités
m Titres cotés m Titres avec contr6le (non liquide)
m Autre patrimoine mobilier m Autre immobilier
m Dettes = Assurance-vie
b/20-50 millions dbébeuros de patrin
120,0
100,0
80,0 8.0
12,5
60,0
40,0
20,0
55 5,3
0,0
-20,0
® Immobilier (rés. princ.) m Liquidités
u Titres cotés m Titres avec controle (non liquide)
H Autre patrimoine mobilier m Autre immobilier
m Dettes = Assurance-vie
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c/50-100 millions doeSFros de patri
140,0
120,0
100,0 2%
23,5
80,0 6,5
60,0 13,2
40,0
37,7
20,0
e
0,0 _\3_’5(,)5
Plafonnés '
-20,0
-40,0 S o
®m [mmobilier (rés. princ.) = | jquidités
Titres cotés m Titres avec contr6le (non liquide)
m Autre patrimoine mobilier ® Autre immobilier
m Dettes Assurance-vie
d/ > 100 millions dbéeuros de pa
120,0
36
100,0 23
25 19,0
’ 33
80,0
60,0
40,0
34,6
20,0

B 82
0,0 ﬁ 1.2 ! 1.9
Non plafonn -5,3 Plafonnés 5,0

-20,0
= Immobilier (rés. princ.) H Liquidités
Titres cotés m Titres avec contrble (non liquide)

m Autre patrimoine mobilier m Autre immobilier

m Dettes Assurance-vie
Note: en 2017, seuls | es foyers dont [|mi Iplaitansmoadawei & mtx alt
de déclarer la composition de leur patrimoine. Le montant et la composition des patrimoines dépassant
200mi 'l i ons dbébeuros ne sont pas inclus dans | es donn®es

Champ: 98 461 foyers dont | e patrimoine makbhbbers dbéuUSE:

Lecture : en 2017, pour les contribuables ISF dont le patrimoine taxable était supérieura100mi | | i ons ddeu
Il a part des titres avec contr®le (non | iqgWwipdwlgsnechans | e
plafonnés, contre 23,8 % pour les plafonnés.

Source : Bach et al. (2023b), p. 29, a partir du fichier POTE et du panel ISF-IFI (DGFiP)
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Toutes ces données dessinent une esquisse des foyers plafonnés avant la réforme de 2018.
1 sbagissait de personnes ©Og®es, au m°me titre
une majorit®adéentpleaktonn®t tous | es ans. Par r
non plafonnés, ils avaient a la fois un patrimoine taxable plus élevé, et des revenus fiscaux
de référence plus faibles. Une part importante de leur patrimoine était constituée de
liquidittset en particuvier wWmlatsysmpe ach&caecti f g®ON®r ant ¢

et donc non d®cl ar®s ° | 0imptt sur | e revenu. L
a tres faibles revenus 1 d o n't un des arch®types sei @t l e r ¢
constituaient gudune minorit® des plafonn®s. L

proportion significative mais non majoritaire.

2.2. Quels effets comportementaux de la suppression ponctuelle
du plafonnement en 2012 ?

Dans le deuxieme chapitre de leur étude, Bach et al. (2023a) mesurent | 6ef fet
suppression ponctuelle du plafonnement, intervenue en 2012, sur les comportements de

vente dobéactifs par |l es contribuables ° | 61 SF.
selonles chercheur s, une ¢ exp®rience naturelle ¢é& i

en retour do®ventuels effets distorsifs ®vit®s
pl afonnement est en effet do®viter aunmpayeront r i buz:

l 6i mptt, ce qui est constitutif dbébune rupture
propri ®t ®. Les donn®es pr ®sent ®es par |l es che
compatibles avec un effet fort du déplafonnement sur les comportements observés en

2012. Les revenus des contribuables d®pl afonn®s
pas baiss® ensuite, cette hausse serait ainsi,

¢ retour ) l a moyenne €& plut?tt qguodauwnéed ®p !l af on
mobilisées ne permettent toutefois pas de neutraliser de maniére satisfaisante cet effet de

retour ° |l a moyenne pour estimer | 6effet propre
Rappelons tout dbéabord I e contexte de | a suppr es
Avant cette ann®e, | e t au %, aveaungystéme tepldfennemént SF ®t ai

des impéts directs (IR, ISF et préléevements sociaux) a 85 % du revenu fiscal de référence, lui-
méme plafonné a50% du montant doél SF (1l e sfaerinenmd). du pl af
En parallele, un systéeme de bouclier fiscal limitait & 50 % du revenu fiscal le montant cumulé
des trois imptts directs susnomm®s, de |l a taxe d

En 2012, le systéeme du bouclier fiscal a été supprimé. Deux imp6ts sur la fortune ont été
pr ® ev®s sur | es contribuables | SF. D6bune part,
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été ramené a 0,5 % par la loi de finances pour 20121, En outre, une contribution exceptionnelle
sur la fortune (CEF), non plafonnée,d 6 un t aux nmaragi ®dta® v otl®eB en co
2012 pour ne sobappliquer quden 2012. Au total
déun pr ® vement a &, sams plafonmeraentgur lauadatrindome dé 2082.
A partir de 2013, | 61 SF a ®t ® r ®f or m® - nouv®atuun avec
pl afonnement de | 61l R, de | 6| BHesetenustes pr ® v e

La mise en place de la CEF a été rétroactive : votée a la suite des élections présidentielles

et législatve s de 2012, el l e sbdest appl i gu®anviesur |
2012. Parce quodoelle n6éa pas ®t ® anticipabl e,
| 6effet causal déun d®pl afonnement sur | es cc

Bach et al. (2023b) ont cherché a déterminer dans quelle mesure la suppression du
plafonnement a contraint les contribuables ISF a vendre leurs actifs pour payer leur imp6t en
2012. La méthode retenue est celle de la « différences de différences », qui consiste a suivre
dans le temps des foyers traités, fortement affectés par la réforme, et des foyers de contréle.

Le groupe de traitement est ici constitué des foyers qui auraient été plafonnés si le

di spositif en vigueur en 201l-addirecceakxtd®nt® mai 8
et les prélevements sociaux dépassent 85 % du revenu. Les sources fiscales de 2012 ne

per mettent pas doidentifier directement ces f
pour chaque <contribuabl e | SFu aupartr des wariabldsd i mp o
di sponi bl es. Cette estimation nodest gubdbune
sociaux ainsi que le revenu pris en compte pour le plafonnement ne sont pas observés
directement dans les sources.

Pour les différences de différences, deux groupes sont constitués. Le groupe des
contribuables ¢ trait®s & (groupe de tr%mitem
des revenus et cel ui du groupe de contrtle d
20 % et 50 %?2.

Le graphique 31 montre que le groupe de traitement a bien subi une hausse conséquente
du t aux doéoi mposition du patri moi ne en 2012
La méthodologie suivie par les auteurs aboutit donc a résultat cohérent : le groupe de
traitement subitune hausse plus i mportante de son tau
contrtl e. On note que |l es taux doéi mposition

1 Le non plafonnement de cet ISF nouvelle formule a été validé par le Conseil constitutionnel eu égard au
niveau r®duit du taux doéi mposition.

2 Les contribuables dont le taux varie entre 50 et 85% s ont exclus de | 6estimati o
différences,du f ait de | 6i mpossibilit® de simuler avec pr ®ci ¢
au groupe de controle.
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avant 2011 (faute de données sur ce point). Selon toute vraisemblance, le groupe de
traitement bénéficiait beaucoup plus du bouclier fiscal que le groupe de contréle.

Graphique31li Taux do6éi mposition pour |l es groupes de tr al
(hors bouclier fiscal jusque 2011)

.01

.008

.008

ISF d0 rapporté au patrimoine total (moyenne)

i t\  Traités
! H (auraient été plafonnés
i i enl 6absence de
.004 i i
.002 i i
0 i 5
ZDIDT 20‘08 2069 20‘10 2DI1 1 20‘12 20‘13 20|14 ZDI‘I 5 20|16
Ann®e de paiem
Groupe de référence : part des impéts dans le revenu entre 20 et 50 %
—e— Groupe plafonnement ISF : part des impéts dans le revenu supérieure a 85 %
Lecture : en 2016, Il e taux doi mp ovwdn0,850mnpounie graupe deltmitenehtleSF ®t ai t
d o6 envi Po@ourlegrodpe de controle.
Source : Bach et al. (2023b), p. 38, a partir du fichier POTE et du panel ISF-IFI (DGFiP)
Les chercheurs de | 61 PP se sont edescontribuables nt err og

expos®s au d®pl afonnement dilsaugnentéSdurs relermisenc ont r i b
2012 pour sOacgui?laeéponsd est duie (Graphiquer32)t: tceux qui

appartiennent au groupe de traitement voient leur RFR augmenter de 3 % par rapport a ceux

qui appartiennent au groupe de contrdle en 2012. Cette hausse se stabilise & 4 % ensuite.

Néanmoins, Bach et al. (2023b) interprétent ce résultat comme un artefact statistique, dit de

¢ retour 7 l a moyenne é. L le groupeids traitementna été& est | ¢
s®l ectionn® sur |l a base doébun ratio revenu sur
En pratique, les individus plafonnés avaient des revenus particulierement faibles cette année-

la. Les années suivantes les revenus de ce groupe ont retrouvé un niveau moins

exceptionnel, ce qui explique la hausse de revenu. Néanmoins, si le déplafonnement avait

eu un effet causal fort sur le revenu en 2012, on aurait observé ensuite, a partir de 2013, une

baisse relative des revenus du groupe de traitement. Le fait que les revenus du groupe de

traitement ne baissent pas aprés 2012 par rapport au groupe de controle invalidel 6 i d ®e dobéune
augmentation massive des revenus concentrée uniquement cette année-la.
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Graphique 327 Coefficient de différences de différences obtenu
pour le ratio revenu sur patrimoine, pour le groupe de traitement

.08
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.02

Coefficient

-.02-

T T T T T T T T T T 1
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Année

— Groupe plafonnement ISF : part des impéts dans le revenu supérieure a 85 %

Lecture : par rapport au groupe de contrble, le groupe de traitement a vu son ratio revenu sur patrimoine
augmenter de 4 points supplémentaires entre 2010 et 2013.

Source : Bach et al. (2023b), p. 38, a partir du fichier POTE et du panel ISF-IFI (DGFiP)

Bach et al. (2023b) analysent ensuite la probabilité de déclarer des plus-values, qui est le

signe doébune vente doactifs et qui est moins s
ne constatent aucune hausse relative des plus-values pour le groupe de traitement en

2012. lls obtiennent peu ou prou | es m° me s r®sul tat-=s en
échantillons, notamment en restreignant le groupe de traitement aux contribuables dont

|l 61 SF ° payer en 2012 est sup®rieur au doubl e

Selon | es chercheurs de | 0 lleP éntriblaleles pldfanregs i di t @

comme ®vogqu®es pr®&c®demment, | eur ont sans d
actifs non liquides pour payer | 61 SF en 201:¢
acquitter | es mont ant s | e-plaformémerd, les hpiditést ant s
représentaient environ 50f oi s | 6 i m@raphigue33payer (
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Graphique33iLi qui dit ®s d®t enues en moyenne, en ann®es
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Lecture : au sein du dernier trenti me -plabosnement 3f3%% de®s au mon:
plafonnés), les liquidités représentent50f oi s | e mo n{plafonbement | SF pr ®
Source : Bach et al. (2023b), p. 25, a partir du fichier POTE et du panel ISF-IFI (DGFiP)
Si | 6®t ude permet de doc unéedastcentribudbkesISFcellener ai nt es
per met pas doapporter de conclusion sur es ef
suppression per manent e du pl af onnement ou t ou
plafonnement (puisque le principe du plafonnement semble garanti par la jurisprudence du
Conseil constitutionnel, sauf a baisser fortement le taux du baréme). Des analyses sur le
plafonnement du plafonnement entre 1996 et 2006 pourraient apporter des éclairages
utiles en ce sens, si des données fiscales détaillées étai ent accessi bl es | 6a

2.3. Laréforme de 2018 a conduit beaucoup de ménages plafonnés a
augmenter leur revenu fiscal de référence

Comme nous | 6 avons -section 22 aporgant sua lesseotreprises, le
pl afonnement de
supplémentaires des foyers plafonnés?!. Autrement dit, les plafonnés étaient trés fortement

Prenons | 6exemple doéun individu dont | @O0dnbet rand ,
20 000 euros de revenu par an. Pour simplifier, supposons que cet
| 81 SF. Apr s plafonnement, | e moOOQearost(75 & ee 20 @O0 &ifos).’Si
cet individu voit son revenu annuel passera40000e ur o s , cquittedde B 000sedua o s
suppl ®ment ai r 800 sufo®gdour 20000 °eurds Be revenu supplémentaire, ce qui équivaut a un
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incités a maintenir un faible niveau de revenu, voire, pour les contribuables pouvant

assurer leurtraindevieparleursoci ®t ® par exemple, ~ |l e baiss
des revenus e, so6il est constat®, serait syno
pr® vements sociaux et de | 6impltt sur | e re\
Les réformes de 2018 constituent une expériencenatur el | e per mett ant doi d

ou non de cet effet de minoration des revenus
taux doéi mposition des revenus s u%%pib®manémeai r es
de 75 % a 30 % pour les revenus soumis au PFU. Une partie des foyers ISF est certes

rest ®e plafonn®e apr % erifod, 8oir Graphique 27supra)d e | 61 F I

Encadré 71 Le plafonnement réduisait la propension des entreprises
contrdlées par des actionnaires plafonnés a verser des dividendes?

Léeffet du plafonnement sur | es distributiol
®t ® document® par un travail de | 61 PP |comma
etal. , 2021) et publi ® dans |l e troisia me rap]

fiscalité du capital.

Les chercheurs de | 61 PP ont compar ® |un g
maj oritairement par des actionnaires pllafonn
de contrtle. Ce travail se base surresd 6observ
de r ®f ®rence des soci ® ®s tax®es ~ |61 S| au I
par | 61 PP entre plusieurs sources fiscall es.

Bach et al. (2021) ont montré que les entreprises contrélées majoritairement par
des actionnaires plafonnés ont vu leur propension a distribuer des dividendes
augmenter subitement apr s 2018, alors |guébel
autres entreprises avant cette date (Graphique 34b). Ce constat implique que le
plafonnement réduisait la probabilité de distribuer des dividendes parmi les ETI.
Les chercheurs de | 81 PP ndbont en revanche pa
du plafonnement sur les montants de dividendes distribués (Graphique 34a).

taux margi nal d %. Emevarxchet les oemenus perciistau-dela de 40 000 euros ne font pas
varierlemont ant doél SF ° payer.

! Résultats déja présentés dansle Tr oi si me rapport du comit® doéo®valuat
du capital.
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Graphique34i £vol ution des dividendes autountlede Ija r ®f or me
entreprises plafonnées aux entreprises non plafonnées i Coefficients de régressions

a/ Dividendes sur bilan b P{Dividendes > Q)
. !
0.01 0,06
5 0,04
0,005 i
I |
} 0,02
0 } L l L
| 0 .
0,005 : : 0,02
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Note : ce graphiguepr ®s ente |l es coefficients r®sultant de | 6esti ma
intervalles de confiance a 95% s on't constr ui tcart-typasrgroupés aubriveae d O ®
entreprise. Pour | 6ann®e 2020, |l es donn®es ne portent que

Lecture : Graphique 34a : par rapport aux groupes de contrdle, les entreprises plafonnées ont vu leur
ratio dividende sur bilan augmenter de 0,4 point de pourcentage entre 2016 et 2018,
comparativement aux entreprises non plafonnées. Graphique 34b : par rapport aux groupes de
contrdle, les entreprises plafonnées ont vu leur probabilité de verser les dividendes augmenter de
3 points de pourcentages entre 2016 et 2018, comparativement aux entreprises non plafonnées.

Source : Bach et al. (2021), p. 93, a partir de BADS2A (DGFiP-ORBIS-INPI-IPP-CASD), cité dans le

Troisi me rapport du comit® doé®val ugptlb8& n des r ®for mes de
Si | 6effet de minoration des revenus | i ® au pl af
hausse des revenus des foyers ISF plafonnés par rapport aux non plafonnés apres la
r®f orme. Cet effet devrait sbdbobserver d s 2017 p
|l es r®sultats de | 6®l ection pr®sidentielle. Si,
maniereauseindesdeux groupes, alors on peut concl ure
des revenus. Cbdest ce raisonnement, par contrapc

Bach et al. (2023b) mettent en Tuvre une analyse en dif
consiste a comparer un groupe de foyers exposés a la réforme 1 le groupe de traitement
I a un groupe de contrdle. Le groupe de traitement rassemble les foyers dont le montant
doél SF/ 1 FI avant plafonnement a baiss® fortement

Le phénomeéne de retour a la moyenne, évoqué dans la section précédente, induit ici aussi

une difficult® m®t hodol ogi que i mportante. Comme
construction des revenus faibles, |l a probabili:
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années suivantes est plus élevée que les autres contribuables. Bach et al. (2023b) ont
cherché a minimiser ce biais en se concentrant sur les foyers ISF durablement plafonnés,

qui représententenviron60% des pl afonn®s chaqgque ann®e,

la section 2.1 de ce chapitre.

Le groupe de traitement est constitué des foyers dont le ratio ISF sur revenu est supérieur

| es

C O

a 50 % en moyenne entre 2012 et 20161, qgui ont une probabilit®

plafonnés. Le groupe de contréle rassemble les contribuables dont le ratio ISF sur revenu
est compris entre 20 et 50 % sur cette période, il contient ainsi des contribuables situés a
proximit® du seuil de plafonnement | SF.
sur | 6ensemble de2020n®_2Ii 20da®viter | e
valeurs extrémes (ratios ISF sur RFR, ratios de revenus, etc.), ces dernieres sont
remplacées par une valeur plancher pour les valeurs basses (1°" centile de la distribution)

L6 ®ch
par a

ou plafond pour les valeurs hautes (99°cent i | e) , sel on | a m®t hode
Les contribuables ayant plus de 200mi | | i ons dbéeuros de patri moi

sont ®gal ement exclus, faute de donn®es

Avant 2017, les foyers des groupes de contrdle et de traitement ont des RFR de méme
ordre de grandeur ( ets p éord) lkersmiveatix d& Salai@Led

sur |

de dividendes sont comparables, tandis que |

plus faibles et négatifsdansle gr oupe de traitement. Les

di f f

pl afonn® entre | es deux groupes soOexpliquent

élevé pour ceux qui appartiennent au groupe de traitement que pour ceux qui sont dans le
groupe le contrdle.

L6®vol ution de | a probabilit® doé°tre plafonnd

entre 2013 et 2020 est conforme aux attentes (Graphique 35). La baisse des montants
dél SF/ I FI ° payer avant pl af onne meladgrougesé

traitement, de | 6ordre de trois ann®es de

pour ceux qui appartiennent au groupe de contréle.

Le groupe de traitement, qui a été le plus exposé a la réforme de 2018, voit son revenu
fiscal de référence augmenter beaucoup plus rapidement que le groupe de contrble
(Graphique 36). On constate peu ou prou la méme chose pour toutes les catégories de
revenus. Certains revenus mobiliers augmentent fortement deés 2017 (rachats
d 6 a s s wvieaplus-ealues mobilieres) pour le groupe de traitement, relativement au
groupe de contréle. Pour les dividendes, la hausse a lieu en 2018 et non en 2017,
probablement parce que les décisions de distribution de dividendes au sein des sociétés
avaient déja prises au moment ou la fin du plafonnement a été votée.

1 Plus précisément le ratio ISF sur revenu correspond au ratio « ISF moyen payé entre 2011 et 2015 » sur
« revenu maximum observé entre 2011 et 2015 ».
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Graphique35i Probabi l it® doé°tre plafonn® et niveau dol S
pour le groupe de traitement et de contrdle
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Note:le ¢ RFR de r ®f ®rence & correspond au revenu fiscal de
Lecture : entre 2017 et 2018, | a pr ob apoints detpBurcentagetpouele pl af onn®
groupe de tr ait e mepoints detpourdehtage pdunm l® groupk Ble contréle. Sur la méme
p®ri ode, |l e montant doél SF rapport® au RFR de r ®f ®rence a

faiblement pour le groupe de contrble.

Source : Bach et al. (2023b), p. 61, a partir du fichier POTE et du panel ISF-IFI (DGFiP)
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Ces r®sultats confirment donc | 6hypoth se dobi
|l es plafonn®s, en tout cas pour ceux qui | 6 ®t
En somme, |l a masse totale de RFR afbnéslasetée® par
multipliée par 2,75sui t e au passage de | 61 SF © 161 FI. S
I 61 PP, |l es recettes fiscales induites par C
®qui val ent au C 0 %t statique du pl e faprésn e me n
plafonnement). 1l en r®sulte que | e co%t tota

des revenus, correspond au double du codt statique.

Si | 6on extrapole © | 6ensemble des foyers pl
d e 3 ménages plafonnés?, représentant 30 % du co(t statique du plafonnement pour

| 6ensembl e des m®nages pl afonn®s) miliasds poorbt i en
2016 (pour un codt statiquede 1,L1mi | | i ard déeur os) .

Graphique 36 7 Evolution des revenus deux catégories de contribuables
(en % du RFR moyen avant 2016)

a/ RFR

2.5

1.5

Ratio RFR / RFR moyen pré-réforme

f T T T T T T 1
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Année (revenus)

Groupe de contréle —e— Groupe de traitement

10n rappelle que | 6®chantillon est coR043et202® , d @iomd i W idd
pré-plafonnement représente une part significative du revenu, et excluant les foyers dépassant les
200 millions de patrimoine.
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b/ Dividendes
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d/ Salaires et pensions

.05

Ratio Dividendes / RFR moyen pré-réforme

0 -
I T T T T T T 1
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Année (revenus)

—+— Groupe de contréle —e— Groupe de traitement
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f/ Revenus fonciers

Ratio Revenus fonciers / RFR moyen pré-réforme

I T T T T T T 1
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Année (revenus)

Groupe de contréle —e— Groupe de traitement

Lecture : entre 2017 et 2018, le montant moyen de dividendes déclarés par le groupe de traitement est passé
de 12,5 % a 23 % du RFR moyen du groupe traitement observé de 2013 a 2016.

Source : Bach et al. (2023b), p. 62, p. 65, p. 68, p. 70, p. 72 et p. 73, a partir du fichier POTE et du panel
ISF-IFI (DGFiP)

3. L6 | SF-ilavimmpatt négatif sur la dynamique
des entreprises de taille intermédiaire (ETI) ?

Lébun des enseignements de dgre@®$ péatédents mepart®dus dans |

comit® do®valuation des r®f ormes de |l a fiscali!
entreprises de taille interm®diaire (ETI) sont

| 61 SF ®l ev®s par nddppudnrtesawrxat®gororsaidroent r e
GE), mais que ces ETI ne semblent pas, comme on
abondamment des dividendes pour permettre aux a
ailleurs, aucun effet apparent del61 SF ndéa ®t® identifi® sur | a d
i nvesti ssements) des entreprises dont | es acti ol

3.1. Les actionnaires des entreprises de taille intermédiaire étaient

confront®s ° des taus deé&i mpd SiFt ipdbmse @I @a
gue | es autres cat®gories doéoentreprise
Pour mesurer |l e poids de | 61 SF sur letals(20Blpht repri s
ont jug® n®cessaire doéoagr®ger |l es taux dobéi mposi't
|l ors que | 6int®gralit® du capital soci al néest
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| 6exposition dbébune entreprise au paiement de
taux dobéi mposition des actionnai r eeuxdétem @mmr ®e p

plus de détails, voir Encadré 6supra) . Ces taux doéi mposition eff ec
®t ant l e flux de paiement de | 061 SF de chacur
®c onomi qeire lewsireventis percus etlesprof i t s de | 6entrepri se
| eur sont r®all ou®s. LOoexposition dbébune entr e
dél SF pay®s par |l es actionnaires sont parti

actionnair es onfreptisesont pariculierentest faibles. | 6 e

Afin de mieux appr ®hender comment | 61 SF a pu
cr®dit des entreprises, |l es auteurs pr®sent e
entre entr epr i présenterdt deb camactéqstiqies ful peedisent un acces plus

difficile au financement externe, " | 6i nst ar
cat ®gories dbéentreprises en fonction de | eur

totaledel 6 ensembl e des entreprises pour cr ®er des
Pour ce faire, les entreprises sont triées par ordre croissant de valeur ajoutée, et classées
dans des groupes tels que chaque groupe représente un cinquieme de la valeur ajoutée
totale des entreprises. lls appliquent ensuite aux données consolidées les critéeres de la LME
(I oi de moder ni s a)tafinde rectéer les catégories de rtailleea partir des
données consolidées. Chaque quintile représente donc ici 20 % de la valeur ajoutée totale.

La composition des cat®gories doentreprise dB¢e
dans le Tableau 19. A la lecture du tableau, on constate que les catégories contiennent un
nombre tr s var i:hbniel Idiéoenn tdrbéeepnrtirseepsr i ses dans
dans le dernier. La valeur ajoutée moyenne au sein de chaque catégorie varie dans les

m° mes pr oport i onesirosen434 nallionk.0Edvirdn ®D% des entreprises

dans la premiere catégorie sont des TPE alors que les ETI sont principalement
représentées dans les catégories4 et 5. Les grandes entreprises sont quasiment
exclusivement incluses dans la catégorie 5.
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Tableau 197 Statistiques descriptives par quintile pondéré de valeur ajoutée

VA

Qile N TE | Moyen | moyenne | .. o0 | pME(96) ETI(%) GE (%)
VA moyen RFR (en millions

déeur
1 12M 0,006 0,010 0,1 94,5 55 0,0 0,0
2 124 «+ 0,007 0,013 0,9 214 78,6 0,0 0,0
3 28 3| 0,010 0,029 3,7 4,2 94,5 1,3 0,0
4 4 42 0,012 0,065 23,9 15 35,1 63,3 0,1
5 244 0,006 0,122 434,0 1,6 1,2 70,1 27,0

Note : ce tableau présente des statistiques descriptives concernant les entreprises classées par quintile de
valeur ajoutée pondéré. Afin de construire ces quintiles pondérés, les entreprises sont triées par ordre
croissant de leur valeur ajoutée croissante, et classées dans des groupes telle que chaque groupe représente
un cinquieme de la valeur ajoutée totale des entreprises.

Source : Bach et al. (2021), p. 63, a partir de BADS2A (DGFiP-ORBIS-INPI-IPP-CASD)

Une fois | es cat®gories dodéoentrepr i sgraphigpei en d®f i
(Graphique 3 7 ) il lustrant | 6®viofl wuomoaef decttiafuxde 61li dnlp S |
quintile pond®r ® de valeur ajout®e auquel appar
fonction des diff ®r ent:eRE, PMB,E®gtGE). Tmwis indicéteunst r epr i s
sont considérés ici : la moyenne et le neuvieme décile (axe de gauche) et le 99¢ centile

supérieur (axe de droite).

Léanal ysgmaphdue moaetre que | e taux effectif tend df¢
taille, culmine au sein de la quatrieme catégorie (sur cing) et décline ensuite. Selon les

auteurs, ce sont donc les entreprises de taille intermédiaire T représentant 63 % des

entreprises du quatrieme quintile T qui font face en moyenne aux taux les plus élevés, méme

si les différences entre catégories demeurent modestes.

Il estimportantde noter que |l es taux doéi mposition effe
comme dénominateur le revenu économique. Or ce revenu est constitué du revenu fiscal
auquel sont ajout®s | es profits ou pertes non O

pertes viennent diminuer le dénominateur et pourrait avoir tendance a générer des valeurs

trés élevées dans le haut de la distribution, les auteurs ont refait les mémes analyses en

utilisant uniqguement le revenu fiscal de référence qui, lui, ne contient pas les valeurs
n®gatives dues aux pertes comme Graphigue37lete cas d
Graphique 38). A la lecture de ce graphique, on peut aisément constater que les taux

doéi mposition moyens sont | ar gement supl®ri eur s,
mesure ou les profits sont en moyenne positifs. Par ailleurs, il est constaté que le centile
sup®rieur est | argement plus ®I| el (2628 que u i sugg
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Ce que | 6on a appris sur | es
|l es pertes (incluses dans | a di@jnemsamblénbpas pr ®c
augmenter significativement | a dispersion de:¢

Graphique37i Taux do6éi mposition ° |61 SF (en fonction

selon la valeur ajoutée
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Note : ce graphiquer e pr ®s ente | es tauxodétd8Fmpashtiveauethecepfbseé

de la valeur ajoutée des entreprises. Afin de construire ces quintiles pondérés, les entreprises sont triées par
ordre croissant de valeur ajoutée, et classées dans des groupes tels que chaque groupe représente un
cinqui me de |l a valeur ajout®e totale des entreprises
neuvi me d®cil e, tandis que Ffoeriiledupgélicure de droite repr ®s

Lecture: au dernier quintile, Iset tdaeu xl 6dodebcntpéoesdi ¢t a 0oxn6 B &SiFmM oS
du neuvi me d®cile%estandes!|l goedrcel dé Bpdcenti%h e sup®ri

Source : Bach et al. (2021), p. 61, & partir de BADS2A (DGFiP-ORBIS-INPI-IPP-CASD)
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Graphique 387 Taux do6i mposition = | 61 SF (en fonction du RF
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Quintile pondéré (par VA)

Note : ce graphiquer epr ®s ente | es taux do6i mposition effectifs ° 1061/
de la valeur ajoutée des entreprises. Afin de construire ces quintiles pondérés, les entreprises sont triées par

ordre croissant de leur valeur ajoutée croissante, et classées dans des groupes telle que chaque groupe
repr®sente un cinqui me de |l a valeur ajout®e totale des e
fraction du revenu fiscal de référence et non du revenu économique comme dans le graphique 37.

Lecture: au dernier quintile, |l e taux d&i mpesittaiuxn dioSFpmocy ¢
du neuvi me d®cil|l ewmusqudeell diorduecemt B3de sup® i eur est de

Source : Bach et al. (2021), p. 62, & partir de BADS2A (DGFiP-ORBIS-INPI-IPP-CASD)

32. Aucun effet de | 01l SF nb6a pu °tre identif
ou sur un surversement de dividendes

Les statistiques descriptives présentées a la section précédente ont révélé que les ETI sont

confront®s ° des taux doéi mposition effectifs plu
Cela implique th®oriqguement que | es passéantonnai r e s
un pouvoir sur la politique de distribution des dividendes devraient chercher a augmenter les
montants des dividendes afin de | eur permettre
sbattendre ° un surversement dtewises] Leg tradaexn d e s  d e
empiriques de Bach et al. (2021) ont investigué cette question et ont échoué a identifier une
r®action sp®cifique de |l a part de cette cat®gor.
effectifs ® ev®s deceslréultdisie perattent domc pas e validan t |

|l 6ar gument selon || equel | 61 SF conduirait ” une

dividendes afin de permettre aux actionnaires de
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Ce que | 6on a appris sur | es
Cette sous-section vise a présenter lesrésultats de | 6 ®val uati on des e
de | éein@aEeméntd e | pd ElFhod seulement sur les montants des dividendes
ver s®s par | es ETI mais aussi sur | a dynami qt

Il importe de rappeler que les auteurs adoptent ici une acception large des entreprises de
taille interm®di aire, en consi d®r ant l es ent
entre b5O0salaries. 5 000

Données et méthode

Mesure de | 0exposition © la r®f orme et m®t hoc
La mesure de |l 6 exposition ° l a r®f orme des entrepr
variation du taux doéi mposition des foyers fis
par |l a r®f orme et non par | 6®volution atiom | eur
du taux dbéexposition en comparant | e taux doéi
avant |l a r®f orme au taux doéimposition © |08l FlI
patrimoines et revenus imposables étaient restés exactement au niveau juste avant la

r ®f or me. Lbébexposition dbébune entreprise ~° la r

pondérée des expositions de ses détenteurs. Autrement dit, les auteurs calculent la
moyenne des taux doéi mposi ésiatew redepu} poradéréeipalanai r e

part que chacun dbéentre eux d®tient de | 6entr
de | 61 FI. Cette exposition ° | a r®f orme soéint
déi mposi ti on ¢&n8 PBéuk rResures demrevenwesont wiligées : le revenu fiscal

(RFR) hors plus-values mobilierestet | e ¢ revenu ®conomique €&, ¢

duRFRhorsplus-v al ues et des revenus ndn distribu®s

L6i denti fi cat freprises dtéesbageade toanéat iebilisées sont précisées
dans | 6&ncBUdu®i eurs ® ®ments indiquent | a bol
entre donn®es dbéentreprises et |l es donn®es s
avoir une mesure exacte®. 81 % des actionnaires pour lesquels un nom et une date de
naissance sont correctement renseignés dans les liasses fiscales sont appariés a un
contribuable, pour 87 % du patrimoine total détenu par les actionnaires*. 91 % des
contribuables ayant vendu leur entreprise en 2019 dans les fichiers POTE étaient appariés
. un actionnaire. Not ons que si | 6i denti fi catf
au capital noest %gfdesentreprises Btda pap conséquedt @tre imputée.

lLé6inclusi omldes pluusi®nominateur aurait pour effet de

déenann®e ° | 6autre, ce qui compliquerait | 6identifica
2Qui peuvent °tre n®gatifs, |l es ann®es 0% | dentreprise
51'l ndexiste pas de registre officiel per argdistaaentfierde sav

4 Voir infra la méthode de valorisation des actions.
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it® du

fi des de

SF doéune
res

Encadré8i |l dent i cation parts

A

Le taux dbébexposition ° | 6l
doéi mposition des actionnai
Il se calcule donc pour une entreprise j comme :

5

i
)

Actionnaires de j

[Part détenue par i dans ent. j] = t;,

Outest | 61 SF rapport® aiu revenu de |

€ partir des d®cl arations dobéi mptt
(l'es ¢ liasses fiscales ¢€), |l es
chaque entreprise détenue par des personnes morales et des personnes
physiques, l e nombre doactionnaires
| 6i denti t® des actionnaires et | al Qete
source principale estcomplétéepar | a base ORBI S de | 6
qui per met de veri fier | 6i dentit®
actionnaires principaux des sociétés détenues via des véhicules étrangers, qui ne
sont pas déclarés dans les liasses fiscales.Cet t e base nbest
est mieux renseignée pour les hauts patrimoines professionnels, pour lesquels les
données financieres, réglementaires ou de tribunaux de commerce sont plus
abondantes. Enfin, | a base tdimtelldctéellerdsnne
| 6identit® des repr®sentants | ®gaux d
en régle générale aussi des actionnaires majeurs?.

p

Au total, la base sur les actionnaires contient8,7mi | | i ons do6éi ndi
de dirigean t ou doact 2000 et 20P0; @ppakiasant @ans les liasses
fiscal es, |l a base Orbis ou |l a base de

Une grande majorité des actionnaires des sociétés frangaises sont identifiés par
|l es chercheurs de | 61 PRglité des actmmairpsalétenant
plus de 10% du <capit al soci al N®anmoi ns
| 6actionnariat de toutes |l es soci ®t ®s
exacte au capital de chacun niéesderéférertes
des liassesfiscales. Danssixent r epri ses soumises |
sont attri bu®es, avec des parts de

actionnaires de r ®f ®rence
28 % des cas, tous les actionnaires sont identifiés mais les parts de détention ne
sont pas connues (le capital est alors réparti de maniére égalitaire entre les
actionnaires identifiés). Dans les 12 % des cas restants, les actionnaires ne sont

entr
pond®r ®e

6dact
des
cher che

phy

des

d®t
per me hariat. ®ans e ¢

d G

€

t
en

as

tu
e

Vi

ul

i
e

er

A

ol

1 Pour les personnes physiques détenantaumoins 10% des acti ons de

2Dans83% des soci ® ®s non cot®es et soumises

|l 6entreprise.
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Chapitre 2

Ce que | 6on a appris sur | es
pas tous identifi ®s. Léactionnari at est al
repr®sentants | ®gaux ehregistr®s pour Il{6entr
Les donn®es permettant | 6identi fication des
naissance, département de résidence, département de naissance) sont collectées
dans | es |liasses fiscales, | a base Orbis et |
intellectuelle sur I es dirigeants dbéentirepri

| 6i dentification desadt®cdmmaitrieonsp HHy ssicqpd eess "
algorithme doappariement

Source : Bach et al. (2021)

M®t hode dobéesti mati on

Afin dbéesti ndleu rlemnspliaxcpeanceamnst , dedol BPSEt phr skeOUFR
doubles différences consistant a comparer latraje ct oi re dodéentrepri ses d
sont plus ou moins affectés par le remplacementd e | pd iEIFI 6

L6I PP a constitu® trois groupes doentreprise
Le groupe de contrdle rassemble les entreprises a priori peu affectées par la réforme,
cbedgtire dont | a variation de tpaintde pau@entage.o s i t i
Les auteurs considérent deux groupes de traitement : un groupe doentr
exposeées constitué des entreprises dépassant une variation de taux de plus de 5 points

de pourcentage ~ |l a baisse, ai nsi gudun grou
variation de taux est comprise entre 1 et 5 points a la baisse. Notons que ces trois groupes

ne sont pas constitués exactementdesméme s entrepri ses selon que
®conomique ou |l e revenu fiscal de r ®f ®r ence,

l a r ®f or me. I'l's wutilisent une strat®gie d
comparant les groupes tres et peu traités au groupe de contrble, avant et aprés la réforme?3,
Léanalyse couvrf0R8 p®riloaen®Peldle r ®f ®r ence
entreprises de moinsdetrosans ne font pas partie de | 6®ch:

1 Pour les entreprises non cotées et non détenues par une autre entreprise frangaise.

2 Chaque actionnaire est associé a un contribuable unique sur la base des noms prénoms et dates de
naissance, puis des départements de naissance et de résidence.

% Par ailleurs, ces estimations en différences de différences sont faites « toutes choses égales par ailleurs »,

en incluant des variables de contréles caractérisant les firmes : le secteur (classification A17), décile de
revenu (RFR ou économi gque) moyen des actionnaires, mois de clttu
|l 6entreprise en 2016.
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Prise en compte des réformes concomitantes

Pour tenir compte de | dédinstauration du PFU, dont
en 2018 et 2019 a été démontré?, | 61 PP construit une mesure doée>
PFU au niveau de chaque emdremprrneswvend |l g <wtsdbImené
foyer fiscal, composé de ses salaires, de ses pensions et de ses revenus fonciers. lls

attribuent ensuite une tranche de | 0i mptt sur I
ménage, qui reflete le taux marginal auquel fait face le ménage au premier euro de

di videndes. Léexposition ° |l a r®f orme du PFU au
|l a m®di ane du taux marginal doi mposition des di

parts d®t enues desrestreptisésedont la engdiarie de taux pondéré au
baréme (aprés abattement de 40 %) est inférieure a 12,8 % (soit le taux hors prélevements
sociaux du PFU) sont considérées comme non affectées par le PFU, tandis que les autres
sont considérées comme affectées. Dans le but de différencier les effets liés au PFU de ceux
i ®s ~ 1061 SF, |l es estimati ons awmrempladerne®trde nces de
| 61 SF ipratr drodrFtl des variabl es ixmthéecatri ces dobexp

Résultats des estimations

Les résultats des effetsdu  r emp | ac ement sdrdes dividén@eb veséspar | 61 F I

les entreprises de taille intermédiaire sont présentés dans les graphiques 39 (moyennes

brutes) et 40 (coefficients de régression). On constate que les estimations en doubles

différences indiquent non seulement que les entreprises fortement ou peu exposées a la

réforme connaissent des évolutions proches mais surtout que ces évolutions
nbapparai ssent pas significativement Ordpeutf ®r ent e

di fficilement conclure ° un ph®nom ne dobéc ext |
| 6entreprise € destin® " permettre aux actionna
Ces r®sultats ne sont déaill eurs pas dés ff ®rent
entreprises toutes catégories confondues? : i nébexi ste pas de r ®act |

termes de surversement de dividendes) de la part des entreprises de taille intermédiaire
(ETI') en raison du fait quodell ess denltdlfIIFkepl " ude®

qgue | es autres cat®gories dbéentreprise.
1Voirle chapitre 4duTr oi si me rapport du comit® doé®valuation des 1 ®f
2Pour avoir acc s aux r®sultats doestimation de | 6ensembl

voir le chapitre 5 du Troisiemer apport du comit® do®valuation des refor mes
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Chapitre 2
Ce que | 6on a appris sur | es

Graphique39T1 £vol ution des dividendes autour de | a r
del 6expositi on dewyeenedbrutepir Entepigses de taille intermédiaire

a/ Exposition définie en fonction du revenu économique
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Note :cegraphiquepr ®s ent e des moyennes non pond®r ®es en fonctic
" la r®f orme de | a conyv esitieniest définikecommeé la Sofmmezponddréle parlaL 6 e x p ©
d®t ention dans | 6entreprise de | a v a-lFirappartéerau rdv@iump osi t
économique (panneau a) ou au revenu fiscal de référence (panneau b). On distingue un groupe trés exposé

(ayant une variation supérieure a 5 points de pourcentage), un groupe peu exposé (ayant une variation
comprise entre 1 et 5points de pourcentage), et un groupe de co
extrémement faible (inférieure a 1 pp).

Source : Bach et al. (2021), p. 87, a partir de BADS-2A (DGFiP-ORBIS-INPI-IPP-CASD), POTE-ISF, BIC-IS,
PERIM, LIFI
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Graphique40i1 £vol uti on des dividendes autour de |l a r®fo
de | 6expositi oni Codficientsde régeession, Emtreprises de taille intermédiaire
a/ Exposition définie en fonction du revenu économique
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Note : ce graphique pr ®s ent e | es coefficients r®sultant deenckesbapplicati
Léexposition est d®&finie comme | a somme pond®r ®e par | a d®t e
issue de la réforme ISF-IFI rapportée au revenu économique (Graphique 40a) ou au revenu fiscal de référence
(Graphigue 40b). On distingue un groupe trés exposé (ayant une variation supérieure a 5 points de pourcentage),
un groupe peu exposeé (ayant une variation comprise entre 1 et 5 points de pourcentage), et un groupe de controle
dont |l 6exposition est nul | ee aolpp), eui test fcintee catégorie orhiseipbul les (i nf ®r i e
régressions. Les intervalles de confiance a 95% s on't construit s-tymsgrougésaau hiceaue d o ®car t
entreprise. Les régressions incluent des effets fixes secteur A17 * année, quintile de taille*ann ®e, qui ntil e dod®©c¢
année, mois de cl6ture * année, des déciles de revenu économique des actionnaires, et exposition au PFU * année.
Lecture : par rapport au groupe de contr6le, les groupes de traitement (ETI fortement et faiblement exposées a la
réfor me de |1 61 SF) ont vu | eur pointdepdurdentage ense 2016 et2d18. er aut our de O

Source :

FRANCE

Bach et al. (2021), p. 88, & partir de BADS2A (DGFiP-ORBIS-INPI-IPP-CASD)
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Chapitre 2

Ce que | 6on a appris sur | es
Concernant | 6i mpact sur | a dynamiatuse ddd sntviersa
de | 6dmpaempl acement sdie Il &l $RuxardOol ilvielst i ss e

de taille intermédiaire sont présentés dans les graphiques4 1a (exposi ti on

en fonction du revenu économique) et 41b (expositonalé | SF d®f i ni e en f onc
fiscal de r ®f ®rence). De m°me que | 6i mpact s
i mpact nul , pr ®ci s®ment esti m®, de | a r ®f or
entreprises. Cet effet nul est robuste a la mesure du revenu utilisée pour construire

| 6exposition. Cependant, il est i mportant de

des effets diffus sur | 6®conomi e, et non pa
actionnaires en sont le plus bénéficiaires. Cette question sera approfondie dans le

Chapitre 4 de ce rapport.

Graphique4li £vol uti on de | dinvestissement autour
en fonction de | 6ex poisCodfficierms dd mgresg€ant r epr i ses
entreprises de taille intermédiaire

a/ Exposition définie en fonction du revenu économique
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b/ Exposition définie en fonction du revenu fiscal (RFR)
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Note : ce graphiquepr ®s ente | es coefficients issus de | a sh®t hode de
d®f i nie comme |l a somme pond®r ®e par |l a d®tention dans | 6e

réforme ISF-IFI rapportée au revenu économique (panneau a) ou au revenu fiscal de référence (panneau b).

On distingue un groupe trés exposé (ayant une variation supérieure a 5 points de pourcentage), un groupe

peu exposé (ayant une variation comprise entre 1 et 5 points de pourcentage), et un groupe de contrdle dont

| 6exposition est null e ou epptLesimevalesnde cohfiaricdod 95 % Sontn f ®r i eur e
construits s uftypes groupéa auaivedweBte@iset Les régressions incluent des effets fixes

secteur Al7 * ann®e, guintile de taille * ann®e, gui ntile
de revenu économique des actionnaires, et exposition au PFU * année.

Lecture : par rapport au groupe de contrdle, les groupes de traitement (ETI fortement et faiblement exposées a
la r®f orme de | 61 SF) ont vu | e pointdepourcerdaged ente 8046we2018s osci | | er

Source : Bach et al. (2021), p. 89, a partir de BADS2A (DGFiP-ORBIS-INPI-IPP-CASD)
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ELEMENTS DE CADRAGE
POST-REFORMES DE 2018

1. Eléments de cadrage macroéconomique

sur | e financement de | 6®conomi e
€ | daut omne verteheht a rénevé en wfondeur la fiscalité du capital, en
i nstaur ant un pr ® vement forfaitaire uni que
rempla-ant | 6imptt de solidarit® sur | a fort
immobiliere (IFI), et en programmant une baisse de | 06i
plusieurs ann®es. La mise en place du PFU et

finances pour 2018) ont conduit a un allegement de la fiscalité des revenus du capital.
Le PFU a aussi pu inciter les sociétés non financiéres (SNF) a davantage rémunérer les
ménages actionnaires en leur versant plus de dividendes. Au total, ce changement de
fiscalité a pu induire non seulement une augmentation du revenu et du patrimoine des
ménages mais aussi une modification de la structure de ce dernier, en renforcant tout
particulierement le rendement net des titres par rapport aux autres placements, créant
ainsi un environnement plus propice au financement par fonds propres des SNF.

Les données de comptabi | it ® national e, qui retracent
| 6®pargne financi re des m®nages et du finan
| 6ampl eur de ces changement s. Toutefois, el |
évaluations causales puis q u 6 i | nbest pas possible de comp
ddagent s similaires. En outr e, déoautres f ac
davantage | es comportements financiers des m(
leursrevenusetduco¥.t de | 6endettement. En ayant eu un
financi re des m®nages, |l a crise sanitaire pu
d®l i cate | 6®valuation des effets de luafot ®f or |

impact a la fois sur la taille et sur la composition des flux de placements.

FRANCE STRATEGIE 167 OCTOBRE 2023
www.strategie.gouv.fr



Comit® do6o®valuation des r ®fRapporefisal de | a fiscalit® du capit

1.1. En 2022, les flux de placements financiers des ménages restent
nettement sup®rieurs ~ celui dobéavant | a

Le patrimoine financier brut des ménages! s 6 e s vé a®&I78& mi | | i ards dobéeur o5
31 décembre 2022 (hors placements divers)?. Ce patrimoine était détenu a 65 % sous

forme de titres et assurance-vie et a hauteur de 35 % sous forme de dépéts, billets et

pieces.

En 2022, les flux de placements financiers des ménages ont atteint 158,7 milliards

doéeur os ( v B20iinfra),Tua biveauawnouveau élevé (voir Graphique 42 infra),
légerementen-de- " de 2021 mais nettement sup®rieur
dans un contexte de remont ®e des taux doint®r °t

Pour ramener | e taux do%,dafpoliaguei nométaiveele laBCEa ci bl e
sbest durcie ° partir du milieu de | 6ann®e 20
directeurs ont entrainé une forte remontée des rémunérations des produits financiers

détenus par les ménages, avec toutefois une hétérogénéité selon les produits (voir

Graphique 43 infra). Cette situation a conduit les ménages a réallouer des montants

significatifs :

- en faveur des livrets A (+ 31,1 milliards), des livrets de développement durable et
solidaire (+79mi | | i ards) , des [ i vr e 05millidrdsp mesr g n e p o
dépodts a terme (+ 9,8 milliards) ;

- en d®faveur des |livrets ordina-i82miliards)dees pl ans
surtout des dépbtsavue (+ 7,4 miliard s s ur | 6 a29,6 ®ilards depuis jsillet).

La hausse marquée des rendements de placements sans risque comme le livret A est

susceptible dbéalt®rer | 6analyse des cons®quence
en r ®dui s an tif désdpkdementa sous farneel da fonds propres en termes
do®cart de r®mun®r ati on, |l es m®nages sont moi nsg

choses égales par ailleurs.

1S6entend ici comme particuliers, entrepreneurs individue
ménages (ISBLSM) i voir la nomenclature des secteurs institutionnels en comptabilité nationale.
Ce périmeétre est Iégerement différent de celui de la comptabilité nationale mais correspond a celui utilisé pour
lerapport sur | 0 ®pekdansle 8tat inf® g épargne des neages » de la Banque de France.

2Cbesdtire hors provisions techniques doéassurance de dommag
T voir la nomenclature des instruments financiers en comptabilité nationale.

FRANCE STRATEGIE 168 OCTOBRE 2023
www.strategie.gouv.fr


https://www.comptanat.fr/general/nomsectg.htm
https://publications.banque-france.fr/sites/default/files/medias/documents/er-2022_rapport_web.pdf
https://www.banque-france.fr/statistiques/epargne-et-comptes-nationaux-financiers/epargne-des-menages/presentation-trimestrielle-de-lepargne-des-menages
https://www.banque-france.fr/sites/default/files/media/2020/01/07/f18-042_methode_cf_base2014.pdf

Chapitre 3
Eléments de cadrage post-réformes de 2018

1.2. Lapart des flux de placements vers les actions reste supérieure
a samoyenne de long terme

En 2022, l es flux de pl acemevie(782nvielrisi alredss tdiote
sont plus ®l evemi qudoamdd302Dbeuu4dd®s3. Cette haus
totale Iégerement moins forte, implique que la part decesfluxdans | 6 ensembl e ¢

financiers des ménages a augmenté par rapport a 2021, tout en demeurant inférieure a sa
moyenne de long terme. Cette part a ainsi représenté 44,9 % des flux totaux de
placements financiers des ménages en 2022, contre 26,9 % en 2021 et 56,1 % en
moyenne sur la période 2001-2019 (Graphique 42), tandis que les placements sous forme
de dépbts, billets et piéces ont représenté 55,1 % des flux totaux (en baisse
symétriquement de 18 points de pourcentage par rapport a 2021).

Lacompositondes fl ux de pl acements wveires slbeess tt iatsrses

modifiée par rapporta2021: ~ | 6exception des actions cot®
leur flux augmenter entre 2021 et2 02 2. L 6 ave sse rradresse apres le
ralentissement des années 2020 et2 021 gr ©ce ~ d e s-viefeh unités k6 a s s u

compte encore plus dyn@¥BmsmglbesamgdadedodOr2ds (e
+ 27,8 milliards en 2021 et + 21,1 milliards en 2020). Les flux en actions non cotées et

autres participations sont eux aussi en progression (+21,5mi | | i ards dobéeur o:¢
contre + 12,3 milliards en 2021). Au total, les placements en actions (détenues directement

ou indirectement) et en assurance-vie en unités de compte se montent a 60 milliards en

2022, soit 38 % des placements financiers des ménages, une part supérieure a celle

observée habituellement.

Malgré ces flux positifs, la part des titres et assurance-vi e dans | dencour s
financier brut des ménages a diminué a 65 % en 2022 aprés 68 % en 2021, en raison
déeffets de valorisation n®gatifs en |ien av

des taux doéint ®&r °t

Selon les premiéres données disponibles pour le premier semestre 2023 (encore
partielles), les difféerences de rémunération entre les diverses formes de dépbts

sbaccentuent et entra’ nent une prol ongati o
Léengouement pour | e svie m oniés idé somptedse canfirmea n ¢ e
®gal ement sur I es six premiersembbdassieend d@ae n

support euros?.

1 Banque de France (2023), « Placements et patrimoine des ménages au 1* trimestre 2023 », Stat Info, ao(t.
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Tableau 20T Pl acement s financiers des m®nages (flux er

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Placements financiers*

(1 +11) 76,4 94,9 111,0 100,0 202,1 161,1 158,7

Numéraire et dépbts (1) 56,2 66,6 68,0 88,9 165,8 117,8 87,5
Titres, assurance-vie () 20,2 28,3 43,0 11,2 36,2 43,3 71,2
Titres de créance -1,7 -5,3 -4.8 -3,2 -2,7 -1,4 4.0
_ Actions 11 41 151 -184 354 174 24.7

et autres participations
Tirtres 168 03 -14 36 03 05 42

non monétaires
Titres dOoOP( -28 1,7 1.4 0,4 -0,9 1,1 1,9
Assurance-vie 40,4 31,5 35,5 36,6 4.8 29,0 36,4
dontassurance-vie | .4 5,8 975 27 211 278 35,5

en unités de compte

*Placements financiers hors placements divers nets ( pr ovi si ons techniques dbéassuran
autres comptes a recevoir ou a payer).

Source : contribution de la Banque de France pour le présent rapport

Graphique 4271 Flux de placements financiers des ménages de 2001 a 2022
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13.Le flux doébemprunts bancaires conna’t un
apres avoir ralenti en 2021

En ce qui concerne le financement des SNF, les emprunts bancaires ont été

particulierement élevés en 2020 (154,7mi | | i ar ds 1 b eTableaus2l),

principal ement en raison des fortes souscriptio
ralentien 2021 a+406mi | | i ards dbéeuros (un nive@lBaproche
35mi Il i ards) , l e flux doéoemiR2 and78miblalnicarn desddebmo

Outre le contexte économique (reprise post-Covid, besoins de trésorerie liés a la hausse

des prix des matieres premiéres), ce rebond est aussi en partie lié a la hausse des taux :

en effet, si | es t xugraditsbéncames @t rfettememtpapgmente @® s a u

2022, leur hausse a été nettement moins rapide que celle des titres de créance, ce qui a

entra’ " n® un arbitrage des grandes entreprises e
Les flux nets (nouvelles émissions diminuées des remboursements) de financement sous

forme de titres de créances est négatif en 2022 (-6,2mi | | i ards ddéeur os) . Le
déoactions cot®es ont ®®te®mpéd i dyrmamMiogeguwe ®sers o02@22
faibles depuis 2011), cont r ai r ement ~ <cell es ddéactions non ¢
largement supérieures a la moyenne passée (546 mi | | i ards ddeur os) . Les

participations sont assez stables et proches de la moyenne de la période 2001-2019.

En 2022, la dette brute des SNF a augmenté de +92mi | | i ards dbéeuros sut
Parallelement les flux nets de trésorerie des SNF ont connu une hausse modérée
(+20mi I | i ar d #firee,des flux de dejte nette des SNF ont plus augmenté en 2022

guoden 272 dilliardé versus + 36 milliards) ; ce constat macroéconomique masque
toutefois une large diversité de trajectoires individuelles.

Tableau 217 Financement des sociétés non financiéres, flux au passif
(sauf mention contraire) en mfluxdefiaancementem&ur os et p

2016 | 2017 2018 2019 2020 | 2021 2022 2'\38;’_6;0”12

Emprunts bancaires 57,7 | 63,9 | 70,0 52,8 | 1547 | 40,6 97,8 35,0
Part des emprunts bancaires | 35,0 @ 31,6 | 31,5 46,8 42,3 | 225 474 24,6
Titres de créance 314 | 21,1 | 27,5 39,8 77,3 55 -6,2 24,0
Part des titres de créance | 19,1 & 10,4 12,4 35,3 211 31 -3,0 16,8
Actions cotées 9,1 24,1 | 38,8 3,6 13,8 | 18,2 19 13,1
Part des actions cotées | 5,5 119 175 3,2 3,8 10,1 0,9 9,2
Actions non cotées 62,7 | 89,1 784 27,3 | 108,0 | 103,0 95,6 54,6
Part des actions non cotées | 38,1 44,0 | 35,3 24,2 295 57,0 464 38,3
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Moyenne

2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 2022 2001-2019
Autres participations 3.8 4,1 7,3 -10,7 | 12,3 | 13,3 17,0 15,8
Part des autres participations | 2,3 2,0 3,3 -9,5 34 7,4 8,3 11,1

Actions et autres

participations 755 | 117,3 | 1245 | 20,2 | 134,0 134,6 1145 83,5

Actions et autres

participations, nettes* -24,7 | 104 | -475 16,9 49,7 | 65,0 6,8 3,1

*Passif - actif

Source : contribution de la Banque de France pour le présent

1.4. Les investissements directs étrangers retrouvent en 2022
un niveau comparable a celui des années pré-Covid

En 2022, les investissements directs étrangers (IDE) ont poursuivi leur rebond, a

345mi Il Il i ards doéenirlds aaprs « 626, rrpisl |einar2d0s2 1d deetu rlol
(Graphique 44), soit un retour a un niveau comparable aux années pré-Covid. Les flux
entrants doinvestissements sont | argement [

pl usieurs op®rations dbéenvergure dont certain
le domaine de la finance en Europe continentale!. Toutefois, les investissements francais a
| 6®t ranger sont ®gla$okedenopératonpsnsa tmaduif pae des sorties
nettes de capitauxde11mi | | i ards dobéeuros, soit presque | e

Graphique 447 F 1 u x d dssemenésdirects étrangers en France
(principe directionnel ®tendu, en milliards
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Source : contribution de la Banque de France pour le présent rapport

1 Banque de France (2023), La balance des paiements et la position extérieure de la France. Rapport annuel 2022,
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Les données des trois derniéres années doivent étre analysées avec précaution car elles

sont susceptibles dé°tre r®vis®es, |l es donn®es
gue trois ann®es apr s | eur publication. Les r¢
| autre peuvent °tre dbébune ampleur non n®gligea
En résumé, la crise sanitaire en 2020 et2 0 2 1 , puis | e retour de |1 06inf
un fort impact, en montant et en composition, sur les flux de placements des ménages et

de financement des entreprises. Bien queéils aie

placements des ménages en 2021 et 2022 sont restés sensiblement supérieurs a leurs

ni veaux -crisé aevneontdant global des flux de placements des ménages en 2022

est similaire " celui de 2021, mai s bcatiorlsausse d:¢
notables. En 2022, cette épargne toujours abondante a été relativement moins orientée

vers les placements sans risque (numéraire et dépoéts), méme si la proportion des flux vers

ces placements est rest ®e sup®r i ewragce-vieasa moye
retrouv® des fl ux doéune a-rpd masravesdesifférences e ~ ceu
persistantes entre supports : les flux vers les supports euro restent faibles, tandis que ceux

vers les unités de compte ont été encore plus dynamiques en 2022. Du c6té des sociétés

non financieres (SNF), on observe un rebond des flux de dette brute, sans toutefois
retrouver | e niveau du pic de 2020 au moment de
directs étrangers retrouvent leur niveau pré-Covid.

2. Desb®n®f i ces des entreprises aux rec
sur les sociétés et du prélevement forfaitaire unique

En2021et202 2, |l es dividendes d®cl ar®s ~ | 6admini st
fortement augmenteé par rapport a leur niveau de 2018-2020 (Graphique 45). Cette hausse
est intervenue dans un contexte ou les bénéfices des entreprises ont eux-mémes été
élevées’,t i rant vers | e haut |l es recettes de | 6i mptt
du taux doéimptt sur | es #2301 ®t ®s, qui devait s6o

Pour éclairer le lien entre ces phénomeénes, il est apparu nécessaire de rappeler

comment | 6on passe des b®n®fices bruts des ent
0el | es npdilemtr dée@1Ppeuules sosiétés non financieres), a la partie

s b®n®f i ces qubiefine aux impbts et prélevements sociaant dont
acquittent |l es m®nages fran-ais au titre des

o C

q
d
S

(@)}

IDéapr s |l es donn®es encore provisoires des comptes natic
sociétés non financieres aurait baissé de20mi | | i ards dbéeuros en 2022, retrouvandi
moyenne 2015-2017 (137mi | | i ar ds db6eur os)
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distribués (11,5mi | | i ar dde prélévement dodaitaire unique en 2021, impbts et

prélévements sociaux confondus?).

Graphique 4571 Di vi dendes, exc®dent

net dobéexpl oi

et recettes nettes de | 6imptt (en milliards
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——@— Dividendes soumis a I'imp6t sur le revenu (fichiers POTE), échelle de gauche
Recettes de I'impdt sur les sociétés (comptes nationaux), échelle de gauche
Excédent net d'exploitation des sociétés non financiéres (comptes nationaux), échelle de droite
Sources : fichier POTE, DGFiP. Estimation 2022 a partir des remontées PFO ; Insee, comptes nationaux,
tableaux 3.217, 7.101 et 7.201
2.1. Des bénéfices bruts aux revenus distribués des sociétés
Comment, au niveau macro-économique, les bénéfices des entreprises se partagent-ils
entre rémunération des créanciers et actionnaires, imp6éts, investissement et épargne
nete? Et surtout, quelle a?®t ® | 6®volution de
Pour répondre a ces questions, on se propose de mobiliser les données de la
comptabilité nationale, essentiellement sur le champ des sociétés non financieres (SNF).
Pour les analyses qui ne concernent que la France, on utilisera les données des comptes
nationaux annuels de | 61 nse &022).cOm mentioarera 20 2 1
cas ®ch®ant |l es chiffres relatifs | 6ann®e

stade Pour les comparaisons internationales, on mobilisera le systeme européen des

comptes diffusé par Eurostat.

1 Source fiscale.
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D®composition comptable de | 6exc®dent net di¢
non financieres

BN

En 2021, |l es SNF ont , en Fr an agautée eBtim@ a” l 6or i
1285mi |l Il i ards dbéeur os. Apr s r®mun®ration du per
payés sur la production, les SNF francaises ont, en 2021, dégagé un excédent brut
déexpl oi t amiilolni adred s4 3d78ceda lew galeur gjautee. Endmptabilité
nationale, on soustrait de | 0exc®dent brut dobex
du vieillissement du capital productif, appelée consommation de capital fixe, pour aboutir

| 6exc®dent net doex pdndecaphdatfikemese tra@Btpasgaruno ns o mma

flux de tr ®sorerie. Il en est de m°me pour | dam
d 6 ent rr.&pa02lslaconsommation de capital fixe des SNF francaises est évalué a
280mi I I'i ards doeuduridas, e @uicRalkomt net mibliddsxpl oi t a:

déeuros Z22fabl eau

Tableau22i D®c omposition comptable de | 6exc®dent brut
année2021(enmi I I i ard¥y dbéeuros
Ressources Emploi
Exc®dent brut doex 437 | Consommation de capital fixe 280
Solde: exc®dent net doc¢ 157
Total 437 | Total 437

Source : Insee (2022), Comptes nationaux annuels 2021, mai, tableau 7.101

Surleursrésul t ats nets, |l es SNF se somil|ladcquidst @ée ud
(impdbt sur le revenu des sociétés). Elles ont versé 41mi | | i ar d de relénesur o s

di stribu®s, nets de ceux quobdelles ont res-us doal
(il sbagit pour | 6essentiel de dividendes) . Et
quodoelles enl emt exc®dIdemdte brut doreixpliocairtdast idodne u® vo
restait aux SNF francaises environ42 mi | | i ar dds6 ®ipbaeraity mpuas ancroitre leur

stock de capital productif ou faire des réserves (Tableau 23).

Le graphique4 6 donne wune i d®e de | 6®volution de | 6ex
décomposition sur les vingt derniéres années. On observe en particulier une baisse continue

de | a part des int®r°ts dbéemprunt, une relative
sociétés (oscillation autourde30% de | 6 ENE) et des ®volutions bea

la part des revenus distribués, avec une forte décroissance entre 2009 (44 %) et 2017 (8 %)

lLe montant de revenu distribuable doéune soci ® ® est | imit
posi tif). Léamorti ssement, bien que charge comptabl e ne ¢
pour effetderédui r e ddautant | e r®sultat de | é6exercice et donc 1| e
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et une remontée depuis (26% en 2021) . L6®pargne nette sobes
derniére décennie, aprés son point bas de 2012, méme si elle a été négative en 2020. Pour
2022, ell e s6®t ariliar dai t @8%sdel € nENE. 5
Tableau23i D®composition comptable de | 6exc®dent ne
année2021(enmi I I i ards dbéeur os)
Ressources Emploi
Exc®dent net dbéex 157 | Impdt sur le revenu des sociétés 52
Revenus distribués versés nets 41
Dont dividendes versés nets 40
Intéréts versés nets -1
Autres emplois nets® 24
Epargne nette 42
Total 157 | Total 157

WL 6agr @utes emplois nets » se calcule ainsi: Loyers payés moins regus + Bénéfices réinvestis
dobisntviessements directs ~ lTA®trasgreveay®sdmonwnest iesssmel
sociales autres que transferts sociaux en nature 1 Cotisations sociales nettes recues + Primes nettes
dbébassurance de ddmmdagmes syRace Gedammages recues + Transferts courants divers

payés moins regus + Autres impots courants payés.

Champ : sociétés non financiéres.

Source : Insee (2022), Comptes nationaux annuels 2021, mai

Graphique46i £vol uti on et d®composition de | é&82t)c®dent
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Champ : sociétés non financiéres.

Lecture: en 2021, | 6®pargne netetse sdhes ts druiié@ t®@sr dnsotr@l 6feiunraonsc ie tr
®pargne nette sur exc®d%®Rnt net dbébexploitation ~ 26

Source: cal culs France St r at@ugjtee natiodadpaaprmels202l, masiee (2022) ,

Décomposition en cing postes des «emploise de | 6exc®dent brut
déoexploitation

Une autre facon de présenter les choses est de ne pas mobiliser la notion de

consommation de capital fixe, agr ®gaapazedet i m® pa
contrepartie I mm®di ate en termes de tr®sorerie
engendrent systématiqguement des flux de trésorerie tels que la formation brute de capital

fixe. 1 sbagit donc de wvoir g u eés lerdreprises,0 n t |l es
sachant que celles-c i peuvent avoir dbéautres sources (fin
b®n®f i ces qubell es d®gagent du processus doéexpl
reproduit, dans le tableau 24, une décomposition qui permet d 6i dent i f i er cing
principaux relevant de | dinvestissement (for mat
sur le revenu de sociétés) et de la rémunération du capital (dividendes versés nets de ceux

regus, intéréts verseés nets de ceuxrecus, loyerst) . é ces cing emplois prin
un agr ®gat per mettant de r egr oup autres kermipwia s e mb | e
netsé ) , ai nsi qoapacité o begain®eafiaancement » qui permet de retrouver

| 6i denti t ® comppsetacgsowcesent re empl o

lLes loyers au sens de |l a comptabilit® nationale correspo
naturels (terrains ou gisements). Les autres locations sont assimilées a des rémunérations de service et
entrent dans le champ des consommations intermédiaires.
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Tableau24i D®c omposition de | 6exc®dent brut dbdexploit
(en milliards dbdéeuros)
Ressources « Emplois »
Exc®dent brut d 437 | Formation brute de capital fixe 330
Impét sur le revenu des sociétés 52
Dividendes versés nets 40
Intéréts versés nets -1
Loyers 4
« Autres emplois nets »® -5
Capacité (+) ou besoin (-) de financement 16
Total 437  Total 437
@ Ces«autresemploisnetsé additi onnent | es b®NPd merets di®i evwte st il1sd @t
moi ns re-us, |l es autres prestations dbéassurance soci al
transferts courants divers pay®s mdnmmagesmanslesindemnigs pr i m
dédasserd mammages, | es acquisitions moins cessions dbactif

moins ceux a recevoir et les variations de stocks.
Champ : sociétés non financieres.

Source : Insee (2022), Comptes nationaux annuels 2021, mai

On notera dbéabord que | a f omimlal i @mdeb208lestu des c
supérieure a la consommation de capital fixe (280 mi | | i ar d.4des eénirepusesost

donc augmenté leur capital productif en 2021 et cela a été systématiquement le cas ces

deux derniéres décennies.

Si | 6on r apEopoiseénunéescediensgs ugs ~ | 6exc®dent brout
SNF, on remarque que leur somme a été, chaque année, proche de 100 % au cours des

deux derniéres décennies (Graphique4 7 ) . Le tot al noa pas p
comptablement, de sommer a 100 %! : l es b®n®f i ces peuvent ctr
ann®e sur | 6autre, pour °tretdistbi bu®stogsiem
il peut se financer sur | es revenus de | 6annt

ressources mises en réserve) ou a crédit. Une partie du revenu sert également aux
rembour sements dodédemprunt sonaclee gnuee plear nteotmpptaash ic

di spose que de |l a variation dbéencours de cr ®d
des SNF, la somme de ces emplois oscille autourde 100% de | eur EBE de | 6
lLa formation brute de capital fixe appara’t dans | e ¢

des comptes doéaccumul ati on dtudiésia apparasdent dahsdes comptdsdess a g r G
op®r ations courantes (compte de production et comptes
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Graphique47i £vol uti on des cix@g®dcenptl obrsutdedd dxpl oi t ati
des sociétés non financiéres (2001-2021)
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m Impot sur les sociétés / EBE mLoyers / EBE

m ntéréts payés moins recus / EBE ® Formation brute de capital fixe / EBE

= Dividendes payés moins recus / EBE
Lecture: en 2021, 1 6imp®lt sur |l es soci ®t ®s,%gedeyr®xcddent | es SNF
brut ddéexploitation.
Source: cal culs France St r at@ugjtee natiodadpaapmuels202l, masiee (202 2)

Sur les deux dernieres décennies, les dividendes versés nets ont représenté en moyenne,
pour les SNF francaises, 25 % de leur excédentnetdd e x p | o i tY%eade leuo excédert O
brut doéexpboaeéele¢uavhléuoajputéet 3

Profitabilité nette des entreprises et investissement net

Le graphique4 8 per met de retracer | 0®volution de | 0ex
net de | ésmpbti ®u®sl|l et de | 0i consemsnhtiorsdeepitalnt net
fixe) en pourcentage de -3d-direnete declauconseanmationtd®e net t e
capital fixe). Rel ati vement " l a valeur ajout G
maintenu tout au long de la période, malgré la baisse de la profitabilité nette des SNF

intervenue entre 2001 et2 0 1 3, et mal gr® donc | daugmentati on
depuis 2018.
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Graphique 487 Profitabilité nette et investissement net des SNF i évolution 2001-2021
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Lecture : 2021, | 0

créée.

en

Source : calculs France Stratégie; dodapr s

2.2. Des revenus distribués des sociétés a |

revenus des
du reste
déeur os.
di vi

En 2021, |
(déautres SNF,
établis a 41lmi I | i ar ds
soci ® ®s sont des

es

nvesti ssement

Eurostat,

dendes.

ENE nette de I'lS / VA nette

syst me

Oassiette du

soci ® ®s di stri
du monde ou
E n sFrevanosc distribugs aesr
On peut

finaux de ces flux nets de dividendes versés par les sociétés non financiéres. On tentera
ensuite de rapprocher ces flux de dividendes nets versés par les SNF des montants de

revenus du capital soumi

s l 6i mptt sur

Destinataires finaux des dividendes versés par les sociétés non financieres

On ne dispose pas de données nous permettant de répondre précisément a la question
des destinataires finaux des dividendes versés par les sociétés non financiéres. On peut
néanmoins noter que les dividendes recus par les ménages sont du méme ordre de
grandeur que les dividendes versés nets (payés moins recus) des SNF. Les évolutions
des deux agrégats sont également assez étroitement corrélées (Graphique 49). En 2021,

les ménages ont recu 56 mi | | i ar ds

161mi |l i ards dbéeuros en 2022,
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Comit® do6o®valuation des r ®fRapporefisal de | a fiscalit® du capit

soci ® ®s non financi res ont veni$®j ands déeuveo
revenus distribués des sociétés (quasi exclusivement sous forme de dividendes)?.

Graphique 497 Revenus distribués par les SNF (net de ceux regus) et revenus distribués

des soci ® ®s re-us par | es m®nages (en milliards ¢
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Lecture : en 2021, les SNF francaisesontversé 41mi | | i ards ddéeuros de revenus distr
plus qubelles nbében ont re-us. Laninm°l mearadnsn &ed,e ulreoss nid®n a geevse nc

des sociétés.

Source : Insee (2022), Comptes nationaux annuels 2021, mai

Déune fa-on g®n®r al-2021, les SNF etle aestepd® mondedant versersl
nets de dividendes aux autres secteurs institutionnels frangais. Les ménages, les sociétés
financieres et les administrations publiques sont de leur c6té bénéficiaires nets de ces
versements. Les parts respectives du reste du monde et des sociétés non financiéres dans
les flux nets versés au profit des autres secteurs institutionnels ont beaucoup varié au cours
du temps. Par contraste, la part des ménages dans les flux nets recus de revenus distribués
des sociétes est restée relativement stable, autour de 60 % (Graphique 50).

'53mi I i ards doéeuros en 2022, chiffres provisoires.
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Graphique 507 Pourvoyeurs nets et bénéficiaires nets de revenus
distribués des sociétés (2001-2021)

a/ Répartition des flux nets versés de revenus distribués des sociétés
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Lecture: en 2021, | es SNF @&odesfl&xnets dé revenuodistribyés des sodiéés re@us
ensemble par les secteurs institutionnels bénéficiaires nets de ces flux : ménages, administrations publiques
et sociétés financieres. La méme année, les ménages ont capté 65 % de ces flux nets regus.

Source: cal culs France St r at@@ugjtee natiodadpaapruels202l, masiee (2022) ,
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Par mi |l es soci ® ®s financi res, i esdes possi bl
holdings créées justement pour stocker ces dividendes. Selon le manuel du systéeme

européen des comptes : « Une société holding qui détient les actifs de sociétés filiales

sans toutefois exercer déactivit®s de ngestion
financiére captive (S.127) et classée parmi les sociétés financieres. » Pour la France, il

existe bien un compte des auxiliaires financiers, institutions financiéres captives et préteurs

non institutionnels, mais on ne peut en isoler les holdings. En 2021, selon les comptes de

la nation 2021%, ce secteur institutionnel affichait une rémunération des salariés de

11.9mi | | i ar dpour deé d¢ividendes recus de 11,.9mi | | i ar dégalethéngaer o s

qui ne semble pas compat i bleeercaatvaecane actvitedd®e d o une
gestion. En régle générale, pour une holding, la rémunération des salariés est faible devant

les montants de dividendes recgus.

Dividendes versés par les sociétés non financiéres et revenus du capital
soumis 7 | 6i mmddes mémagesl e r eve

Comment ces flux nets de dividendes versés par les sociétés non financiéres se
rapprochent-ils des revenus mobiliers déclarés par les ménages dans leurs déclarations

derevenus ? Letableau2 5 per met de sbdében faire une i d®e.
Tous les dividendes r e-us par | es m®nages ne sont pas s«
(une partie est capitalisée dans des PEA ou en assurance-v i e ) . Et par aill eul

comptabilise dans les dividendes recus par les ménages les bénéfices des sociétés
i Mmpos®s Sufl ol mptévenu des personnes physiques. .
document méthodologique?, indiquait compter, au titre des dividendes recus par les

ménages:13,Ami | | i ards dbéeuros de dividendes soumi s
partdesoci ®t ®s s oum3,Isneisl |"i aArédsS déeuros de dividendes
des titres détenus sur des PEA; 120mi | | i ards ddéeuros de dividend:¢
soci ® ®s assujetties ° 1061 RPP, en supméesant que
sous forme de dividendes aux ménages qui les possédent. A priori, ces dividendes sont

i mpos®s ° | 6l RPP au titre des b®n ®f i ces i ndus

commerciaux, bénéfices non agricoles. lls ne rentrent donc pas dans le champ du
prél vement forfaitaire unique et ndapparaissent

Notons, inversement, que dbéautres revenus des ¢cCaé&
sont soumis © | 6imptt sur | e revenu.
lDans | 6®dition 2022 des compt enstitutibes filamciéresecaptivesret préfeles sect eur

non institutionnels » est regroupé avec celui des banques (S12K64) en base 2020.

2 Insee (2018), « Les estimations de flux de revenus de la propriété en base 2014 », Mesurer pour
comprendre, mai.
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Tableau 2571 Dividendes et revenus mobiliers : données de comptabilité nationale

et donn®es fiscales (en milliards

2016 2017 2018 2019 2020 2021
Données de comptabilité nationale*
Dividendes versés par les SNF 27,7 18,7 32,5 38,3 32,4 40,2
(nets des recus)
Dividendes versés par le reste 24,3 28,4 28,4 29,4 27,1 45,0
du monde (nets des recgus)
Dividendes recgus par les ménages 30,6 30,6 40,1 42,1 39,9 55,7
Données fiscales (POTE)
Dividendes soumi s 14,4 14,3 23,2 24,1 23,6 33,5
Il nt®r °ts soumis | 6,0 5,3 4,7 4,5 4,2 4,2
Plus-valu_es moblllerﬁzs de dAr0|t commun 7.8 8.4 13.4 123 114 103
soumi ses |l 61 R ou
Plus-values mobilieres avec gbattement 4.4 6.8 3.8 4.6 3.7 5.7
renforc® soumi ses

* Données annuelles, édition 2022.

Sources : Insee (2022), Comptes nationaux annuels 2021, mai ; DGFiP

Pour résumer, le graphique 51 donne une idée de la facon dont une partie des bénéfices
nets des SNF ( e itat®nd) é&nit par &treeverséd goesxopres de dividendes
aux m®nages fran-ais

pui s

°tre

t ax®e

Graphique 517 Du bénéfice des sociétés non financiéeres aux dividendes
| 6i mptt
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m Dividendes versés nets par les SNF
m Dividendes regus par les ménages francais
m Dividendes soumis a I'IR hors résultats distribués des sociétés imposées a I''RPP

2019

Sources : Insee (2022), Comptes nationaux annuels 2021, mai ; DGFiP
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Il est normal que les dividendes regus par les ménages francgais ne soient pas égaux aux

dividendes versés nets par les SNF : dedpartnune partie des dividendes recus par les

ménages francgais proviennent de sociétés financiéeresoudurestedumonde; ddéautr e part
une partie des dividendes versés nets par les SNF ont pour destinataires les sociétés

financiéres, les administrations publiques et le reste du monde. Globalement, les

dividendes recus par les ménages francais sont plus élevés que les dividendes versés

(nets des regus) par les SNF.

3. Evolution des revenus et patrimoines imposables
jusquoden 2021 ° part simdivdedlesdonn®es

Cette section retrace | 06®volution des montants
ainsi que | 6®volution des hauts patrimoines I mm
Les analyses sont fondées sur les données fiscales produites par la DGFiP couvrant

| 6ensemble des contribuables © I 06IR et ~ | 61 SF/
fichiers ISF/IFI).

3.1. Les revenus mobiliers, en forte progression en 2021, tirent les hauts
revenus

Les revenus taxables au PFU ont progressé de 46 % en 2021

En 2021, par rapport a 2020, on constate une forte poussée des revenus mobiliers taxables
au PFU, aprés deux années de relative stabilité. Les dividendes augmentent de

1I0mi I I'i ards déeurog, | Idiear2®s, 5d6euBB8sde 423% i t une
(Graphique 52). Les plus-values mobilieres de droit commun croissent de 8 milliards

environ, de 11,4a193mi | | i ar ds 7086) ees mtéréts! gomt stables entre 2020

et2021 a 42mi I I i ar ds d 6 e u r evalues niohilferesn gvec lalmttemeptd u s

renforcés, dont les montants totaux étaient comparables aux intéréts en 2021 (3,7 milliards

déeur os) , o nt mdliardgsnie54 260® Audtetal, 2n additionnant ces quatre

cat ®gories, | e montant des r eviemwemnestpadsédei er s d®
43a63mi I 1 i ards @@2Een202 ¢+ 46 %)t r e

1Ces revenus correspondent aux produits de placements ~ rev
2 Tous les revenus mobiliersnesontpas d®cl ar®s ~ | 6i mptt sur |l e revenu (not ¢
ver s®s sur |l es cwindyragets [désasdiuviadhemrdes ver s®s sur |l es PEA)
pas |l e r®sultat des soci ®t ®sx otnanxe®eusn "dilva IdRe,n dneb, ®tna n td 6paa sl | ceou
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Graphique52i1 Masses totales de revenus mobiliers
(en milliards doébeuros courants), de 20
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Dividendes

Intéréts
—e— Plus-values mobiliéres de droit commun
—e—Plus-values mobilieres avec abattements renforcés

Note : les plus-values mobilieéres ne sont pas observables avant 2015, les intéréts ne sont pas observables en
totalité avant 2013. Le montant de dividendes en 2022 est une estimation réalisée sur la base du taux de
croissance des dividendes déclarés au Prélévement forfaitaire obligatoire entre 2021 et 2022 (source DGFiP).

Source : calculs France Stratégie, a partir du fichier POTE (DGFiP)

La hausse des revenus mobiliers observ®e en
supérieure, a celle déja constatée en 2017 (+ 9 milliards pour les dividendes, + 5 milliards

pour les plus-values mobilieres de droit commun). Par rapport a 2017, les revenus
mobiliers taxables au PFU de 2021 sont en croissance de 80 %!

Sur la période 2018-2020, suite aux réformes de la fiscalité du capital, les dividendes

d®cl ar ®s ° IreGenurgpdient resouvé pelu eu prou leur niveau précédant la

p®ri ode de taxation des revenus mobi |-20&H.s au

En 2021, exprimés en euros les dividendes sont donc a un niveau record au regard des

quinze dernieres ann® e s . 'l est toutefois © noter quodex
net doéexploitation des entreprises, l es divi
nettement plus faibles qudautour de 2010

1Ces montants no6i nalues mobiierep ensappobrtecassign,ldonsle montant a été multiplié

par plus de 2,5 entre les années 2015-2017 Gmi | Il i ards dbéeuros en moyY®hne) e
(13,5 milliards). Ces plus-values mobilieres ne sont pas considérées comme un revenu, puisque leur finalité

est |l e r® nvestissement au sein dbéautres soci ® ®s d®t e
déi mposi tion, éveestissemem soesles deuxdars (Moi®Annexe 11).

2Voir la section pr®c®dente. Soéagissant %deg00BavBLl, ce r a
contre 30 % en 2021.
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En 2022, l a dynami gue de sasdlesvdivideades dédarés a
Préléevement forfaitaire obligatoire (PFO) ont progressé de 10,6 % entre 2021 et 2022
(source DGFiP) pour un total estméde37mi | | i ards dbéeur os en

La concentration des revenus mobiliers reste a un niveau élevé en 2021

La concentration des différentes catégories de revenus mobiliers en 2021 est comparable
a celle observée depuis 2018 et la mise en place des réformes de la fiscalité du capital.

En ce qui concerne les dividendes, 1 % des foyers fiscaux (400 000 foyers sur 40 millions
en 2021) concentrent 96 % des montants totaux déclarés (Graphique 53a). 62 % des
dividendes sont déclarés par 0,1 % des foyers fiscaux (soit 40 000 foyers) et 33 % par
0,01 % des foyers fiscaux (4 000 foyers). Ces proportions sont stables depuis 2018, et
supérieures de 5 a 10 points aux niveaux constatés sur les années 2008-2017.

La concentration des plus-values mobilieres, beaucoup plus élevée que celle des

du capit

sbesso

202 2.

di videndes, est ®gal ement stable en %@&sl par r

montants de plus-values mobiliéres de droit commun sont déclarés par 0,01 % des foyers
fiscaux (4 000 foyers), un chiffre comparable aux années 2018-2020 et en hausse de dix
points environ par rapport aux années 2015-2017 (Graphique 53b)?.

Graphique 537 Concentration des dividendes et des plus-values mobiliéres
de droit commun d®e022r ®s ~ | 61 R (

a/ Dividendes
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1% des foyers, déclarant le plus de dividendes

—e—0,1% des foyers, déclarant le plus de dividendes
0,01% des foyers, déclarant le plus de dividendes

1 Les montants de plus-values en apport cessionsont extr ° mement concentr ®s,
par 0,01 % a 0,02 % des foyers tous les ans. En 2021, on constate une forte progression du nombre de foyers
optant pour | 0 @0p foyens,tcontcees OG0 ipaumles @eux années précédentes). Pour plus de
détails, voir Annexe 11.
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b/ Plus-values mobiliéres de droit commun
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0,01% des foyers, déclarant le plus de p.v. de droit commun

Lecture : en 2021, 70 % du montant total des plus-values mobiliéres de droit commun était déclaré par 0,01 %
des foyers fiscaux (4 000 foyers).

Source : calculs France Stratégie, a partir du fichier POTE (DGFiP)

La concentration des autres catégories de revenus mobiliers, intéréts et plus-values
mobiliéres avec abattement renforcé, dont les montants globaux ont été stables, a peu
®vol u® par rapport " |l 6ann®e pr ®c®dent e.

Le tableau 26 présente la décomposition du nombre de foyers fiscaux par montant de
revenus mobiliers déclarés, ainsi que les masses totales correspondantes. Les dividendes
supérieurs a unmi | I i on dbéeur os rassembl ent " e
dividendes en 2021. On note néanmoins une hausse importante du nombre de foyers

ayant déclaré entre 10 000 euros et 100 000 euros de dividendes : leur part dans

u X S

| 6ensembl e adgmentefde 9,86%sa 0,64%, pour 1, 4mi | | i ard dbeut
dividendes supplémentaires.

Lesplussval ues mobili res de droit commun sup®ri ¢
en 2021 les deux tiers de | 0ensemble des rev

pour les dividendes, une hausse du nombre de foyers déclarant entre 10 000 euros et
100 000 euros de plus-values mobilieres de droit commun, pour environ 400 millions
supplémentaires.
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Tableau 26 1 Distribution des revenus soumis au PFU, par montants déclarés

En % des foyers En millions En % du total
concernés déeur os national
Moy. Moy. Moy.
2017 2018- 2021 2017 2018- 2021 2017 | 2018- | 2021
2020 2020 2020
0alo0u 93,81% | 94,19% | 94,26 % 116 106 101 1% 0% 0%
100G 0001 4,59 % 4,22 % 4,02 % 522 490 464 4% 2% 1%
g a::LL(())(())(())'(;I a 1,01 % 0,93 % 0,94 % 1303 1237 1311 9% 5% 4%
©
S 10000 G 0 0 0 0 0 0
3 100000 G 0,53 % 0,56 % 0,64 % 6013 6 863 8 266 42 % 29 % 25%
= p
al 3 i‘%%g%%g 4 0,06 % 0,10 % 0,13 % 4 890 8978 | 12894 | 34 % 38 % 38 %
>1000000U 0,002% | 0,009% | 0,0089% | 1437 5986 | 10488 | 10% 25% 31 %
Total 100 % 100 % 100% | 14282 23660 | 33525 | 100% | 100% | 100 %
0al100u 89,75% | 91,26 % | 91,77 % 123 122 130 2% 3% 3%
1000 00011 6,89 % 5,99 % 571% 1011 887 866 19 % 20 % 21%
a:]L.(())(())((J)(l)J a 3,25% 2,66 % 2,45 % 3302 2727 2518 62 % 61 % 60 %
7]
6 -
fB a]i(())(g)%%(t)j a 0,12 % 0,09 % 0,07 % 767 602 526 14 % 14 % 13 %
c
A i‘%%g%%g a 0,00 % 0,00 % 0,00 % 77 81 102 1% 2% 2%
>1 000 000 U 0,00 % 0,00 % 0,00 % 15 24 27 0% 1% 1%
Total 100 % 100 % 100 % 5294 4443 4170 | 100% | 100 % | 100 %
0aloou 99,46 % | 99,67 % | 99,59 % 1 1 0 0% 0% 0%
§ 1000 0001 0,15 % 0,08 % 0,08 % 26 14 15 0% 0% 0%
D < .
=g allg%%(L)’ " 024% 014% 017% | 349 = 209 271 | 4% | 2% 1%
© £
E 8 10 000 l:l 0, 0, 0, 0, 0, 0,
8 et 4100 000 G 0,12 % 0,09 % 0,12 % 1403 1102 1567 17 % 9% 8%
30 »
g 8 a i‘%%g%%g 4 0,03 % 0,03 % 0,04 % 2762 3235 4 600 33% 26 % 24 %
(20 o]
0—3_ >1000000U 0,003% | 0,005% | 0,008% | 3831 7808 | 12830 | 46% 63 % 67 %
Total 100 % 100 % 100 % 8372 | 12368 | 19283 | 100% | 100% | 100 %
" 0aloou 99,96 % 99,97 % | 99,97 % 0 0 0 0% 0% 0%
o 1000 0001 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0 0 0 0% 0% 0%
D = S
E% 1000u 0,00 % 0,00 % 0,00 % 6 5 6 0% 0% 0%
S Ew 4100000 et B A i 0 0 0
g2¢ -
$ _g ..g a]i(())(())(())(())(;j a 0,01 % 0,01 % 0,01 % 213 169 202 3% 4% 4%
S5 © 0 ,
(; é a ]1'%%8%%8 0 0,02 % 0,01 % 0,01 % 2275 1550 2 045 34 % 39 % 36 %
0 ©
0_3_ >1 000 000 U 0,004% | 0,001% | 0,003% | 4271 2312 3476 63 % 57 % 61 %
Total 100 % 100 % 100 % 6 765 4 036 5729 | 100% | 100 % | 100 %

Note : pour le détail des années 2018, 2019 et 2020, se reporter a Dherbécourt C. (2022), « Les gros dividendes
se sont maintenus en 2020, les plus-values mobilieres sont en repli », Point de vue, France Stratégie, octobre.

Sources : calculs France Stratégie a partir du fichier POTE (DGFiP)
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Chapitre 3
Eléments de cadrage post-réformes de 2018

La progression des hauts revenus a été tirée par la hausse des revenus
mobiliers

Entre 2020 et 2021, le haut de la distribution des revenus a progresseé plus rapidement

qgue | e revenu m®di an. Cela sobéexplique essent
mobiliers.

Pour analyser | 6®volution des r evenupsemiérdeux a
dite « en photographies successives », consist e ©~ comparer doune ann(
individus situés aux mémes rangs de la distribution des revenus. En suivant cette
approche, on constate que | a progression du

dans la distribution. Le revenu médian a progressé de 5 % environ. Au seuil des 0,5 % les
plus aisés?, la progression est deux fois plus élevée (+ 11 %). Pour les 0,1 % les plus
aisés, la progression est sept fois plus forte (+ 37 %), ce qui veut dire que les 0,1 % les
plus aisés de 2021 ont un revenu supérieur de 37 % au revenu des 0,1 % les plus aisés
de 2020 (Graphique 54a). Or la progression plus forte du haut de la distribution,
relati vement au foyer m®di an, soexpliqgue ess
autres types de revenus ayant cru a peu pres au méme rythme a tous les niveaux de la
distribution. La hausse des revenus du revenu des 0,1 % les plus aisés de 2021 par rapport

ceux de 2020 % pa kep pluiswalues mobilieted et 36 % par les
dividendes.

Cette premiére approche peut poser probleme parce que les individus/foyers changent de
percentiles dbébune ann®e sur l 6autr e, deo %2 | €
panel » (Graphique 54b), qui consiste a classer les individus selon leur rang de départ en
2020 et a mesurer la progression des revenus pour chacun des rangs. Cette approche met
en évidence également le fait que les revenus ont progressé plus vite pour les individus
ayant d®marr® dans | e haut de | a diescore,cebut i o
sont les revenus mobiliers, et en particulier les plus-values mobiliéres de droit commun et
les dividendes, qui expliquent la progression plus rapide dans le haut de la distribution.
On note que les 0,1 % les plus aisés de 2020 ont vu leurs revenus baisser de 18 % en
2021. Cette baisse résulte du phénomene dit « de retour a la moyenne », constaté chaque
ann®e, qui renvoie " |l a forte variabilit® de:c

! Les individus sont classés ici selon le montant de revenu fiscal de référence par part fiscale de leur foyer fiscal.
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Graphique 54 i Décomposition de la hausse des revenus entre 2021 et 2020
aux différents niveaux de la distribution des revenus

a/ Approche « photographies successives »
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Lecture : Graphique 54a, approche « photographique » : le revenu des 0,1 % des foyers les plus aisés en

2021 estsupérieurde37% ~ cel ui des foyers | es plus ais®s en 2020 (c
44 % de cet écart est di aux plus-values mobilieres de droit commun ; Graphique 54b, approche « panel » :

les 0,1 % des foyers les plus aisés en 2020 ont vu leur revenu baisser de 18 %. 44 % de cette baisse est due

aux plus-values mobilieres de droit commun.

Source : calculs France Stratégie, a partir du fichier POTE (DGFiP)
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Eléments de cadrage post-réformes de 2018

Du fait de la hausse des hauts revenus constatée en 2021, la dispersion des revenus
déclarées™ | 6i mptt sur | e revenu a fortemérudés augm
revenus |l es plus ®l ev®s, rapport® au revenu I
jamais été aussi haut depuis 2012. Ce seuil correspond a dix-sept années de revenu

médian, soit le niveau constaté en moyenne entre 2008 et 2012 (Graphique 55).

Graphique 5571 Seuil des 0,1 % des foyers les plus aisés en années de revenus médians
(2008-2021)
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Note : le revenu fiscal de référence est mesuré hors plus-values mobilieres, car ces derniéres ne sont pas
disponibles avant 2015 dans la source fiscale.

Lecture : le seuil au-dela duquel on trouve 0,1 % des foyers les plus aisés, au sens du revenu fiscal de
référence par part, correspond en 2021 a environ dix-sept années du revenu médian de 2021.

Source : calculs France Stratégie, a partir du fichier POTE (DGFiP)

Toujours pas de signe au niveau agr ®g® dob
en 2021

La |litt®rature sugg re que certaines personne
remunér ati on (i nd®pendant s, professions | ib®ral
incitées a se rémunérer sous la forme du revenu le moins taxé. De tels mécanismes de
redénomination des revenus ont notamment été mis en évidence empiriguement en Israél
(Romanov, 2006), en Norvege (Alstadsaeter et Wangen, 2010), en Finlande (Pirttila et Selin,
2011 ; Harju et Matikka, 2016) ou en Suéde (Edmark et Gordon, 2013 ; Alstadseeter et
Jacob, 2016). Les recherches menées sur la France, commanditées par France Stratégie,
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ndédont pas mis en ®vidence de red®nomination de
fiscalité du capital de 2013 (voir le deuxieéme rapport du comité?).

Les données fiscales ne mettent pas en évidence de phénoméne massif de
redénomination des revenus depuis les réformes de 2018. Les foyers fiscaux dont les

dividendes ont fortement augmenté entre 2020 et 2021 ou entre 2017 et2 020 ndéon't pas
baissé, au niveau agrégé, leurs autres revenus (Graphique 56).

Certes, environ un quart des contribuables dont les dividendes ont augmenté de plus de
100 000 euros entre 2017 et 2021 ont vu leurs autres revenus baisser de plus de 25 %,
mais pour des montants limités en moyenne (50 000 euros de salaires en moins, contre
400 000 euros de dividendes en plus). Sur les hausses de dividendes supérieures a
100 000 euros entre 2020 et 2021, 15 % des contribuables ont baissé leurs autres revenus
de plus doéun O0§Qearostde salpiesien m@irs, contre 470 000 euros de
dividendes supplémentaires.

Graphique 56 i Evolution moyenne des revenus des contribuables
dont les dividendes ont augmenté de plus de 100 000 euros
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! France Stratégie (2020), Comi t ® do®val uation des r ®f Dawdemsrappet, | a f i sca
octobre.

FRANCE STRATEGIE 194 OCTOBRE 2023
www.strategie.gouv.fr


https://www.strategie.gouv.fr/sites/strategie.gouv.fr/files/atoms/files/fs-2020-rapport-isf-octobre.pdf

Chapitre 3
Eléments de cadrage post-réformes de 2018

€ e n20t7eet 2021
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Lecture : figure en haut, & gauche : en moyenne, au sein des contribuables dont les dividendes ont augmenté
de plus de 100 000 euros entre 2020 et 2021, les dividendes ont augmenté en moyenne de 450 000 euros
environ et les revenus fonciers sont restés stables entre 2020 et 2021 ; figure en bas, a gauche : en moyenne,
au sein des contribuables dont les dividendes ont augmenté de plus de 100 000 euros entre 2017 et 2021,
les dividendes ont augmenté en moyenne de 400 000 euros environ et les revenus fonciers sont restés
stables entre 2017 et 2021.

Sources : calculs France Stratégie, a partir du fichier POTE (DGFiP)

32.é€ ce stade, on ndéidentifie pas de r ®a
end®f aveur de | 0i mmobilier
Un des objectifs explicites des réformes de la fiscalité du capital de 2018 était de rediriger
| 6®pargne des m®nages vers | 6®c o tatmmiiseale pr od u c
vendre des actifs immobiliers pour acheter des actifs financiers est double. Les revenus
fonciers sont tax®s au bar me de I|%amtaaxpr s
déi mposition pouvant d®pY%apgiquéaux ravengedmepitaux c el u i
mobiliers. Do6autre part, |61 FI pdrte exclusi\
Du fait du passage de | 61 SF ° 106l FI, l es sou

composition du patri moine des scchamgementsdea bl es

portefeuille. Néanmoins, il est possible de mesurer en continu le patrimoine immaobilier des
gros propriétaires (Encadré 9).

1 Ces actifs pouvant étre possédés directement par le contribuable, ou indirectement via une société.
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Encadré 91 Constitution du panel de gros propriétaires immobiliers 2014-2021

Le panel rassemble les foyers fiscaux ayant déclaré au moins 3mi | | i ons do
doactifs immobiliers en 0QOebwan, offeonserve ces foyer
uni guement ceux pr®sents en continu dans

DGFiP (fichiers POTE) entre 2014 et 2021, soit les foyers ayant rempli une
déclaration de revenus pour toutes ces années. Par ailleurs, on ne conserve que
les foyers constitués des mémes déclarants chaque année. Cette opération a pour
but de neutraliser | 6effet des marmigaeges, s®par
du patrimoine. Au final, ce panel « cylindré » des gros propriétaires immobiliers
compte 3 000 foyers.

Le patrimoine immobilier de ces foyers est mesuré a partir du panel ISF/IFI de la
DGFiP. Entre 2014 et 2017, seuls les contribuables déclarant plus de 2,57 millions
débeuros nets de patrimoine, au sens de |61 SF,
formulaire détaillant la composition du patrimoine. Depuis 2018, seuls les
patrimoines immobiliers dbébune valeur nette (ho
déune d®cl aration do6lFIlI. Le msmeuliodéedde®eoshen
2014) est supérieur au seuil de déclaration détaillé et assure que nous puissions
connaitre la valeur initiale de tous les patrimoines immobiliers. En revanche pour
les années 2015 a 2021, les patrimoines immobiliers passés sous les seuils ne
peuvent pas °tre observ®s avec pr&cnsijon. Cett
2015, puis augmente pour culminer a 7 % en 2018, avant de se stabiliser a 5 %
environ aprés 2019. Pour ces foyers, on établit une estimation « haute » et une

estimation«basseé du patri moine i mmobilier. LO6esti mati
basse) correspond a 257mi | | i ons ddeur os niliodssplect | vement
contribuable ISF a rempli une déclaration simplifiée, et a 1,3mi | | i on dbeur os
(respectivement0,00eur os) s o6i | néa pas rempl.i de| d®cl ar a
Le panel est observ® uniguement jusquben 2021.
déi mptt sur | e revenu (POTE) ondadtrefotm@e il nbdest

de contribuabl es du p an-adire gewx dontdeypatnmtoinepas| | 61 FI1 (
immobilier net est inférieur a 1,3 million) cette année-la.

Nous comptabilisons pour toutes les années entre 2014 et 2021 les montants

doéactif srs nindtheinluise di rectement par | es qgontri bu:

(détenu via des sociétés), observable dans les déclarations IFI mais pas dans les

d®cl arations doél SF, est donc exclu de Il|danal yse
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Le graphique57 pr ®sente | 6®vol ut iian® et theysns ges grosi mo i n
propri ®t aires i mmobiliers de 2014, soit |l es
supérieura3mi | | i ons d 0 e u-la.ds pattimoingé immaobilrenn®gen du panel
était en baisse en 2015, 2016 et 2017, et il a baissé a nouveau en 2018 au moment du
passage ~ |61l FI . Apr s cette date, |l e patri mc

2021 il a quasiment retrouvé son niveau de 2014. On observe la méme remontée post-
2018 pour le patrimoine médian du panel, dont le niveau de 2021 est méme supérieur a
celui de 2014. On constate par ailleurs une stabilité des revenus fonciers moyens du panel
de gros propriétaires entre 2014 et 2021.

Graphique 57 i Evolution de la distribution du patrimoine immobilier,
panel des gros propriétaires en 2014 (2014-2022)

6000000 u
5500000 |u
5000000 |u
4500000 | u

4000000 | —— 4_/_._’—0”

3500000 |u

3000000 -
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

—&— Patrimoine immobilier médian
Patrimoine immobilier moyen (estimation haute)
Patrimoine immobilier moyen (estimation basse)

Note: | e patrimoine i mmobilier moyen ndest pas observabl
du patrimoine immobilier ndest possible que gnilions | es r
déeur osbenusy017 et pour l es pat mimdi neas dIGElUr ssip@®ripe
| 6Encadpro@r une pr®sentation de | a m®t hode dbéesti mati or
Champ : foyers ayant déclaré plusde3mi | | i ons d & e u riransobiletreen 2084t r i moi ne

Source : calculs France Stratégie, a partir du fichier POTE et du panel ISF-IFI (DGFiP)

Les gros propri®taires immobiliers ne sembler
de |l eurs actifs i mmobil i erFd.Oagbservebieh @ mon®htor me
du passage ~ 1061 FI en 2018 une baisse i:mport
14% du panel a vu | a valeur de son panillion moi n

dédeuros (sans qubéon puvesktesadbdbunesdohastsbdbapgi i
de la valeur du bien), soit un niveau beaucoup plus élevé que les années antérieures
(Graphique 58). Mais les années suivantes, les baisses de forte ampleur ont été beaucoup
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moins fréquentes et toujours inférieures aux hausses de forte ampleur. Des données
complémentaires sur les transactions, héritages recus et donations regues et versées
seraient n®cessaires pour aller plus | oin dans

Graphique 581 Proportion de forte variation annuelle de la valeur des actifs immobiliers,
panel des foyers a hauts patrimoines immobiliers (2015-2021)
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Lecture : parmi les contribuables ayant déclaré plusde3mi | | i ons ddéeuros de patri moine i
14 % ont connu une baisse de plusde 1 mi | | i on d 0 eeurrde lgeurschetifs imenobilieaslentre 2017
et 2018.
Source : calculs France Stratégie, & partir du fichier POTE et du panel ISF-IFI (DGFiP)
4. Depui s 2018, | es retours de contrib

les départs?

En 2021, la DGFiP a revu sa méthodologie pour identifier les départs et retours de

contribuabl es ~ | 61 mptt sur 10). Entre 2011 etr2Ql6, ke pui s 2
nombre de d®parts de <contribuables ~ | 61 SF so
370 retours en moyenne, soit un solde migratoire d 6 e n v i rfayers. & Gdnbre de

d®parts de contribuables © [ 06IFI de 2018 ~ 2021

N

a-dire a un niveau inférieur au nombre de retours, environ 380 de 2018 a 2021
(Graphique 59). De 2011 a 2016, les départs étaient a I6i nver se syst®mati q!
supérieurs aux retours.

1 Cette partie se fonde sur la note détaillée transmise par la DGFiP, qui figure en Annexe 7.
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Graphique59i1 £vol uti on des d®parts et des retours d

(jusqgubéen 2017) puis " 1O6I'FI, de 2011
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Lecture : en 2021, on a observé 270d ®par t s dob6éassuj etrdtourss "d & adslsFulj,e tptoiusr "4 1l
solde (retours i départs) positif, & + 140.

Source : DGFiP

Notons que les chiffres de retours présentés pour les années 2017 a 2021 ne sont pas

directement comparables W ceux des anm@es pr
|l es redevables de | 61 FI (environ trois fois I
pas en compte les éventuels retours de foyers depuis 2017 qui ne sont pas redevables de

| 61 FI et qui aur ai ent ®¢i &aitréte chanteab leenambrd de | 61 S
retours de redevables ©° 161 FI est donc un mi
aur ai ent ®t ® redevables de | 61 SF soil avai-t
retours en 2017, concomitantedu r emp | ac e me nt |, esedonc diffickemenp ar |
interprétable. Il en est de méme pour les départs depuis 2018, seuls les départs des

assujettis - I 61 FI pouvant °tre compt ®s. C

| 6®vol ution du solde des d®parts nets des ret

La DGFiP fournit également des informations sur les revenus de ces contribuables.

53 % des foyers ayant quitté le territoire en 2021 ont déclaré en 2020 un revenu fiscal de

référence supérieur a 140 000 euros. Symétriquement, 37% des redevables d
retour en France en 2021 ont déposé une déclaration de revenus en 2022 au titre de 2021,

avec un revenu fiscal de référence supérieur a 146 000 euros.

Au titre de | 6ann®e 2022, l e montant moyen
| 6ensembl e dseals retoueehdramcbddén® 021 s O ®l mivlel i"on3s, 1do6 e
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Comit® do6o®valuation des r ®fRapporefisal de | a fiscalit® du capit
mont ant sup®rieur cel ui de | 6 emilsoesmmbie des r
inférieur & celui des contribuables ayant quitté la France (3,5 millions en 2021). Au total,
les redevables revenus sur le territoire frangais en 2021 ont acquitté ensemble environ
55mi I I i ons d 062002 wisenwtanl0,B% @é@ | 61 FI acquitt® au n
Les contribuables partis en 2021, moins nombreux, avaient acquitté ensemble environ
38mil i ons dobéeu20l®s dol FI en
Enfin, la Suisse figure en téte des pays de destination, avec 19 % des départs. Viennent
ensuite Israél, lesEtats-Uni s, | 6l talie et | a Belgique.
Encadré 107 Pr ®ci si ons m®t hodol ogi ques sur | 6ider
des départs et des retours?
Léidentification des d®parts et des retours de
| 6objet dbébune refonte en 2021. Ell e est d®sorm
des donn®es doéi mp?tt sur | e revenu, selon | a m®t
- lesdéparts IRdel 6ann®e N sont | es foyers redlevables
revenus de | 6ann®e N d®cl arant un d®parijt ou don
| 6ann®e N
-les retours IR de | dann®e N sont |l es |[foyers r
revenus dprdcéilemmen®détectés en départ IR et déclarant un retour
ou dont | e retour est constat® au titre de | 6ar
Les d®parts et |l es retours IR de | 6ann®e N sont
de la date du départ ou du retour sur la déclaration au titre des revenus N ou, en
| 6absence de dat e, sur |l a base de | a variati on
non-résident) qui leur est appliqué.
Sbagissant des retours et d®&parts des clontri bue
-l es d®parts | SF/ | F Ictiomthés parndi kendéplres idéhtifissemt s ®1 e
i mptt sur | es revenus de | 6ann®e ;N et rredevabl e
-les retours | SF/ 1 FI de | dann®e N sont |([s®l ecti o
i mptt sur |l es reverwva bdeSHIE amin®@dN+N et r|ed
Léensemble des d®parts et retours de contribua

| 6 4Bt da!l €ode g®n®r al des i mp?ttimpbt@Ur ant une
le revenu.
1 Pour plus de détails, voir Annexe 9.
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5. Analyse des plus hauts patrimoines a partir des donneées
del 0 e n gHistairede vie et Patrimoine

Une motivation forte de | a r®forme de | 6i mp?tt
l a fortune i mmo bitériesriches contribubbles a i®éstr dans ladsphiere ¢ i
productive plutét que dans la pierre. Dés lors, tout en conservant le méme bareme

doéi mposition, | assiette de | 061 FI a ®t® r ®dui
exonéres le patrimoine financier et le patrimoine professionnel non immobilier.

Disposant en 2023 des données enpaneltd e | 0 eHistpue’de vée et Patrimoine (HVP)

de | § ktnes pagtenariat avec la Banque de France entre 2014 et 2020, France

Stratégie adressé unpanorama en photo et en panel de | 6®vo
(top 1 % et top 0,5 %) et de leur composition sur cette période encadrant la réforme de

| 61 SF. Ces statistiques descriptives sont d®
avec un couple de référence, ménage avec une femme seule, ménage avec un homme

seu). N®anmoi ns, i c o nv i e nHistonleede \necet Patrimoigeuseuffre 6 e n g L
d 6 u n e -dé&laratisn des hauts patrimoines qui invite a interpréter ces résultats avec
précaution, notamment concernant le top 0,5 %.

Par aill eurs, France Strat®gie a cherch® " e
2018) sur les montants de patrimoine (professionnel, financier et immobilier) et leur poids
relatif dans le patrimoine des ménages.

5.1. L 6v@lution des hauts patrimoines et de leur composition entre 2014
et 2020

Evolution en photographie des hauts patrimoines et de leur composition
entre 2014 et 2020

Evolution en photographie

Léanalyse des plus hauts patr i mminésemsmuldpes | 6 e n
de patrimoine moyen hors top 1 %, révele que le patrimoine net des 1 % des ménages les
plus fortunés en « patrimoine brut hors reste »2 a connu une relative stabilité en France

IDepui s 20 1 4Histoiredde vieget Patrimoine suit des individus et leur ménage sur trois vagues
déenqu°®tes successives. Ainsi il est possible de suiwvr
Il a r®forme de | 61 SF intervenue en 2018.

2 e patrimoine brut hors reste est défini comme le patrimoine brut réduit a ses composantes immobiliéres,
financi res et professionnelles, hors biens durabl es,
suite de cette section sera nommé, par abus de langage, « patrimoine » le patrimoine brut hors reste.
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entre 2014 et 2020. Le patrimoine professionnel de ces ménages du top 1 % a, lui, connu

une augmentation entre 2014 et2 0 2 0, passant foid fe eatrvmbdime onoyenl 0 O
professionnel hors top 1 % en 2014 a environ 115 fois le patrimoine moyen professionnel
hors top 1 % en 2020 (Graphique 6 0 ) . L 6 a n ante gustop 0,5 % des mémages les

plus fortunés permet de dresser un constat similaire. Le patrimoine net des ménages les
0,5 % plus fortunés est resté stable entre 2014 et 2020, avec une hausse notable du
patrimoine professionnel. En effet, le patrimoine professionnel des 0,5 % les plus fortunés
est passé de 121 fois le patrimoine professionnel moyen hors top 1 % a 190 fois le
patrimoine professionnel moyen hors top 1 % entre 2017 et 2020. Toutefois, cette hausse
demeure complexe a interpréter (Graphique 61).

Graphique 607 Evolution en photographie des patrimoines du top 1 % (2014-2020)
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—=8— Patrimoine professionnel en multiples de patrimoine professionnel moyen hors top 1 %

=—8— Patrimoine financier en multiples de patrimoine financier moyen hors top 1 %
Patrimoine immobilier en multiples de patrimoine immobilier moyen hors top 1 %

=@— Patrimoine net en multiples de patrimoine net moyen hors top 1 %

Champ : ménages résidant en France hors Mayotte.

Lecture : en 2014, le patrimoine professionnel moyen des ménages appartenant au top 1 % des ménages les
plus fortunés en patrimoine représentait environ 100 fois le patrimoine professionnel moyen hors top 1 % des
ménages francais.

Source : Insee, enquéte Histoire de vie et Patrimoine
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Graphique 617 Evolution en photographie des patrimoines du top 0,5 % (2014-2020)
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Champ : ménages résidant en France hors Mayotte.

Lecture : en 2014, le montant du patrimoine professionnel moyen des ménages appartenant au top 0,5 % des
ménages les plus fortunés en patrimoine brut hors reste représentait environ 150 fois le patrimoine
professionnel moyen hors top 1 % des ménages francais.

Source : Insee, enquéte Histoire de vie et Patrimoine

Analyse en photographie par type de ménage en 2020

Une analyse en coupe des ménages faisant partie des 1 % des foyers les plus riches en
patrimoine en France en 2020 permet de mieux saisir qui sont les hauts patrimoines. Il en
ressort que les foyers avec des individus seuls sont en moyenne plus riches en patrimoine,
portés notamment par un patrimoine financier plus élevé que celui des ménages en couple.
Il est aussi a noter que les femmes seules possédent un patrimoine professionnel
nettement plus faible que les autres types de ménages, au sein des 1 % des ménages les

plus fortunés (Graphique 62).
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Graphique 62 i Montants de différents types de patrimoine
par types de ménages appartenant au top 1 % en 2020

Patrimoine net  Patrimoine brut Patrimoine Patrimoine Patrimoine
hors reste immobilier financier professionnel
EHommes seuls BWFemmes seules Couples

Millions

N w H

[E=Y

Champ : ménages résidant en France hors Mayotte.

Lecture : en 2020, le montant du patrimoine immobilier moyen des ménages appartenant au top 1 % des
ménages les plus fortunés en patrimoine brut hors reste comp os ®s débune f emme seul e
2 765 172 euros.

Source : Insee, enquéte Histoire de vie et Patrimoine

Par ailleurs il ressort du tableau 27 une proportion nettement supérieure de veufs dans les
ménages avec une femme seule en comparaison des ménages avec un homme seul.
Le veuvage des foyers avec une femme seule explique certainement en partie le
patrimoine professionnel plus faible de ces ménages. Enfin, ce tableau montre que la
majorité des ménages appartenant au top 1 % sont des couples, ces derniers représentant
pres de 84 % des 1 % des ménages les plus aisés en patrimoine.

Tableau 27 7 Caractéristiques des ménages appartenant au 1 % des ménages
les plus fortunés en patrimoine brut hors reste en 2020

Ménages Ménages Ménages
avec un homme seul | avec une femme seule en couple
Age moyen 64 63 59
Part de veufs 21 % 43 % -

Champ : ménages résidant en France hors Mayotte.

Lecture : en 2020, parmi les ménages appartenant au top 1 % des ménages les plus fortunés en patrimoine
brut horsreste, 8,3% ®t ai ent compos®s dbéune femme seul e.

Source : Insee, enquéte Histoire de vie et Patrimoine
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Evolution en panel des hauts patrimoines et de leur composition
entre 2014 et 2020

Evolution en panel

Ldegport maj eur Higdore de deeeh Rpuimoine dans le cadre des travaux du
comit® est de pouvoir suivre | 6®volution de
entre 2014 et2 0 2 0, soit avant et a@graplsquel6ad mont@fureer me d
nette augmentation de la part du patrimoine immobilier au sein du patrimoine des ménages
appartenant au top 1 % des plus hauts patrimoines en 2014 (passée de 45 % a 55 %) et

une régression de la part du patrimoine financier passée de 31 % a 24 % en moyenne.

Graphique 637 Evolution en panel de la composition du patrimoine brut
hors reste du top 1 % (2014-2020)
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Champ : ménages résidant en France hors Mayotte.

Lecture : en 2020 le patrimoine immobilier représentait 55 % du patrimoine des ménages appartenant au top
1 % des ménages les plus fortunés en patrimoine.

Source : Insee, enquéte Histoire de vie et Patrimoine

Par ailleur s, | 6anal yse en panel of fre des r
guant ~ | 6®vol uti on menrg pende padrimoin@dutdpd fotetdd e s d |
top 0,5 % des ménages les plus fortunés en patrimoine. Le graphique 64 montre une

baisse tendancielle du patrimoine professionnel, et dans une moindre mesure du
patrimoine financier, des ménages faisant partie du top 1 % en 2014. Cette diminution du
patrimoine financier et du patrimoine profes
vente de | 6entreprise des m®nages ayant pris
par des donations.
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Graphique 64 i Evolution en panel des patrimoines du top 1 % (2014-2020)
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Champ : ménages résidant en France hors Mayotte.

Lecture : en 2017, le montant moyen du patrimoine financier des ménages faisant partie du top 1 % des
ménages les plus fortunés en patrimoine en 2014 était de 24 fois le patrimoine financier moyen hors top
1% en 2017.

Source : Insee, enquéte Histoire de vie et Patrimoine

Une analyse similaire centrée sur les ménages appartenant au top 0,5 % permet de
mettre en lumiére les mémes dynamiques (Graphique 65). Le patrimoine professionnel
des 0,5 % des ménages les plus fortunés en patrimoine est divisé par trois entre 2014
et 2017, en multiples de patrimoine professionnel moyen hors top 1 %. Par ailleurs, ces
ménages conservent un patrimoine immobilier, net et financier relativement stable
(1 ®g rement ° | a baisse) sur | a p®riode.
du patrimoine des 0,5 % des ménages les plus aisés montre la place grandissante
accordée au patrimoine immobilier au détriment du patrimoine financier et professionnel,
qui baisse respectivement de 6 points et de 15 points entre 2014 et 2020 (Graphigque 66).
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Graphique 651 Evolution en panel de la composition du patrimoine du top 0,5 % (2014-2020)
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Champ : ménages résidant en France hors Mayotte.

Lecture : en 2020, le patrimoine immobilier représentait 57 % du patrimoine des ménages appartenant au top
0,5 % des ménages les plus fortunés en patrimoine.

Source : Insee, enquéte Histoire de vie et Patrimoine

Graphique 66 i Evolution en panel des patrimoines du top 0,5 % (2014-2020)
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Champ : ménages résidant en France hors Mayotte.

Lecture : en 2017, le montant moyen du patrimoine financier des ménages faisant partie du top 0,5 % des
ménages les plus fortunés en patrimoine en 2014 était de 1 307 793 euros.

Source : Insee, enquéte Histoire de vie et Patrimoine
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La dynamique ddédaccumul ation du capital par p®ri
Par ailleurs, France Strat®gie a compar® | a vite
2014-2017 et sur la période 2017-2020 , en r ®gressant l e patri moi |
patri moine de d®part, | 6©ge de d®@WHrow20Et wune ir
2020) . Les variables de patrimoines de d®part e
|l a premi re partuile idd elsd @Iteu dpea,t re Mmom ne moyen. L
aux individus ayant wun patri nl80enres. Leerésultdie d®par t
sont présentés dans le Tableau 2 8 . I'l's t®moi gnent déune accumul
patrimoine sur la période 2017-2 0 2 0, il lustr®e par | e coefficier

cohorte, pour les individus ayant au moins 500 000 euros de patrimoine net de départ en
2014. 1l est toutefois a noter que deux des trois spécifications testées (régression quantile
et régression linéaire) donnent un coefficient faiblement significatif (au seuil de 5 %).

Tableau28i £Ecart de patri moine dobéarriv®e, ~ patrim
et 4ge de départ comparables, entre la cohorte 2014-2017 et la cohorte 2017-2020

Régression linéaire | Régression winsorisée Régression quantile

Indicatrice 0,054* 0,070%** 0,047*

de cohorte 2017-2020
(réf. 2014-2017) (0,022) (0,017) (0,02)

N = 2062
Seuils de significativité : *** : 0.000, ** : 0.001, * : 0.005.

Source : enquéte Patrimoine, enquéte Histoire de vie et Patrimoine

52. Impactdu r empl acement dcuerlesautSgatrimanes | 61 F I

Mesure de | 0exposition © |l a r®forme de | 61 SI

A

Afin dbéestimer | es effets du passage de | 61 SF
une méthode des différences de différences consistant a comparer la trajectoire
patrimoniale de ménages comparables plus ou moins affectés par la réforme.

La mesure de | 6exposition l a r®f orme de | 61 S
mesurer | e toamux dodilngpFoseitt i™ | 61 FI sur | es donn®
contribuables © I 61 SF avant | a r ®f or me. Pl us pr
du taux doéi mposition | SF/1FI en comparant | e ta
exposéetl e taux doéi mposition | FI auquel i aur ait
déi mposition © 1061 SF et ~° 161 FI est do®f i ni res,|
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| 61 SF et de I 61 FI sur |l e patrimoine netll taxa
pour comprendre | a simulation. La diff ®rence
doéoi mposition © [ O06IFI constitue une mesure doece

Encadré 1171 Si mul er | es montants do6l SH et d

partir des doteii®teire davie el Patamoine °

L 6 e n gHistoireade vie et Patrimoine est une enquéte de la statistique publique
conduite tous les trois ans, et panélisée depuis 2014. Les montants de patrimoine
reposent sur les informations fournies par les enquétés, avant redressement. Les
revenus des m®nages sont, en revanche, sSsus
fiscales. Afin de simuler un impdt sur les données de cette enquéte, un travail
préparatoire consiste a retraduire les catégories de patrimoines identifiées par HVP

en « cases fiscales e . 1 en va ainsi de | 6estimati on
exploit®s © titre professionnel, exon®ri®s de
Dutreil'.. Toutefois, | 6enqu°te HVP ndeshespas ass:
ni ches fiscales et exon®rations. Par c¢cgns®qu

dans cette ®tude est surestim®, par manjgue d

Par ailleurs, | 6 e nqg u °-dédaratidriv (es méoagdsfsous- deg s ou
estiment la valeur de leur patrimoine) et de non-déclaration (les ménages refusent
de donner la valeur de tout ou partie de leur patrimoine). Par exemple, en utilisant
la valeur des fonds propres des entreprises détenues, en appliquant une
revalorisation marchande et en tenant compte des structures de groupes, Bloch
et al. (2022)? revalorisentde27% | e patri moine professionnel
Pour pallier ces difficultés, France Stratégie a redressé certaines variables clés

dans le calcul du patrimoine net taxable al 61 SF et " Il 61 F1I , clomme
résidence principale, a partir des données fiscales par tranche de patrimoine.

é partir de cette retraduction fiscale |[des d
bar me de | 61 SF et de | &haBds suwie entre 2614 mu || ®s p
et2023. Il est alors possible déidentifiler 1| e
déi mposition © |61 SF et | eur hypoth®tigue ta

1 Depuis 2003, dans le cadre du pacte Dutreil, les titres ou actions de sociétés exercant une activité
industrielle, commerci al e, artisanal eex @amg®ri atojlégate odid Il S K
aux trois quarts de leur valeur.

2Bloch L., Favetto B., Lagouge A. et Sédillot F. (2022), « Inégalités de rendements et de patrimoine en France
en2017» Revue do®conon2D2R/3,n°le7apn265-28%. e
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Robust esse distoide deevie gt Betrimeine : comparaison avec les données
fiscales

Pour sdbassurer déune part de | aHistpi®rde vienee nce de
Patrimoine( HVP) dans | e cadre de | 6®valuation de | a
gualité de la simulation des assiette s et du bar me de | 61 SF et de |

by

procédé a plusieurs analyses comparatives des données fiscales et des données de
| 6enqu°te HVP.

Premi rement, l a r®partition par guantile de pz¢
contribuablesISF en 2017 non contribuables © 161 FI, est
de | 6enqu°te HVP, bien qudil demeure une marge
| 6®chantill on de | 0en gnphiues 67aleda67l; ssmpes icadculs on des
effectués par France Stratégie pour le premier rapport du comité en 20191, 1 6i | | ustr e.
Graphique67i Le pourcentage de contribuables 7 161 SF nc¢
dans | es donn®es fiscal es et HistoirtesdeVieest Patimoime®es de | 6
(en 2017)
a/ Pourcentage de contribuables © 18681 SF non contri
patri moine net taxable ° |61 SF en 2017 ° partir
100
o e
o B W W
»~ o B B B R
-6 BN BN =B B B
SHESOEEE I B B B . B SR
%50 97 o
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Champ : ménages résidant en France hors Mayotte.

Lecture : en 2017, au sein des 10% de <contri buables ° | 6 PoSE sohtpas moi ns f ¢
contribuables © 161l FI en 2018.

Source : Insee, enquéte Histoire de vie et Patrimoine

! France Stratégie (2019),Comi t ® do®val uati on des r ®f or mes ,octobre.a f i scal i
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b/ Pourcentage de contribuables © |61 SF n
par tranche de patrimoine nettaxabl e © | 61 SF en 2017 ° partir d
100
90 e
oo W e
o N BN B Nowm.
s o B B B B B
s B B B B B B '®m.
- Mo B B B B B B wm..
)]
= 40 8t 84 81
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Champ : ménages résidant en France hors Mayotte.

Lecture: en 2017, auseindes 10% de <contri buables ~ | 6% i®Fsonipass moi n
contribuables. © I 61 FI en 2018

Source : DGFiP

Par ailleurs l es seuils des d®ciles de patrimoin
correctement appr oxi m®s p aHistoite als viedeb PammiBoine. d e |
lconvient toutefois de noter une | ®g re sures
lesdonn®es dbéenqgu°te. Cette sur ®v apriseaen gompte e st
dans cette étude du plafonnement, permettant aux contribuables avec un revenu

significativement faible au regard de | eur p
montant d 6 1| SF d %. Par aill eurs, i | Histare dei vee ret de

Patrimoines ou f f r e dd@daraton de® hagts patrimoines. Cette sous-estimation

invite & interpréter le tableau 29 avec précaution. Toutefois, ce dernier permet en effet
dobobserver des seuils proches, selon que | 6on
de | 6enqu°te HVP.
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Tableau29i Comparatif des seuils de d®ciles de patri moi
apartir des donn®es fi scal esHid€direadkbaisetBarmoi®es de | der
Seuils de déciles de patrimoine : . Donn®es de | 0

net taxable ° 161 Donnees fiscales Histoire de vie et Patrimoine

D1 1,33 1,37

D2 1,52 1,42

D3 1,59 1,48

D4 1,74 1,64

D5 1,87 1,88

D6 2,11 2,16

D7 2,46 2,55

D8 2,81 3,18

D9 3,16 4,96

Champ : ménages résidant en France hors Mayotte.

Lecture: en 2017, l e seuil du premier d®ci |lmildlei pmatdd enon e da
les données fiscales,contre 1,3mi | | i on ddéeur os d &rmrsn Histite delvie etrP@rnoined e

Source : Insee, enquéte Histoire de vie et Patrimoine et DGFiP

M®t hode do®valuation
Lébexposition 7 l a r®f or me est caract®ri s®e par
déi mposi taddien, cOest

e T o s o e o O EE O QIO TP X G &€& o0 QOWGAD | AP E TH X
Os ¢
QUWBDD & QRGN £ | VOBt e e T OOE p X 1 G0 1 &S ik & GlMOY O p X

€ partir de cette mesure, France Strat®gie a cor
de traitement estformédes25% de contri buabl es ° | 61 SF en 201
r ®f or me de -aldi®l SJFo,nt c 6l edsRic ar t entr e | e t aux doi m
doéi mposition 7 I 61 FI est l' e plus ®| eWw . Le gr
contribuables | es moi ns -a-drelesh7®% depcantribubbles & ®f or me ,
| 61 SF en 2W0Xk7 spdwr diiddd®rence de taux doéi mpositi
France Strat®gie a tent® dbéesti mer | 6ef fet de |
du patrimoine, la part du patrimoine financier et la part du patrimoine immobilier au sein du

patimoi ne des m®nages I mpliqu®s dans | 6®t ude.

1l s@&agidu miont ant doél FlI simul® sur | e patrimoine | FI net
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La méthodologie employée, des « doubles différencesé |, requi ert | 6hyp
«tendances parallélese , ecaéddé gte n®cessite de supposer quod
groupe traité et le groupe de contréle auraient connu une évolution similaire de la part de

patrimoine financier, de patrimoine i mmobili e
nombreuses tentatives de sp®cifications, Frar

tendances paralleles sur la période précédant la réforme entre le groupe de controle et le
groupe de traitement établis dans le cadre de cette étude. Les résultats obtenus par
di ff®rences de diff®rences font ®tat doéun | ®¢g

effetsi gni ficatif positif sur | a part de patri mo
sur la part de patrimoine immobilier. lls demeurent toutefois ininterprétables et non robustes
compte tenu de | dabsence de vacksipatdldle® de cett e

6. Evolution de recettes fiscales

61. En 2022, |l e co%t budg®taire du rempl a:
vraisemblablement de plusded4mi | | i ards ddéeur os

En 2018, pour sa premi re ann®e dbdbexistence,

129mi I Il'i ard dbéeuros (hors contr®*le fiscal et

services demillblfitaans "d 8eWr os .

Depuis |l ors, el l es ndéont cess® ddoddlgrmemt edrd,e
(Tableau 30), soit une progression de 42 % en quatre ans (pour plus de détails sur le
rendement d &nnekedlD).Fdette awgmentation provient majoritairement de la
progression du nombr e d 6 a s%, udp 43310005 164 POD)o g r e s
(Graphique 68), mai s aussi de | daugment 43%, dn9700ea | 6i m
11 200 euros).

Quell es auraient ®t ® | es recett @4 esdddficié del SF e
répondre a cette question, tout au plus peut-on donner des ordres de grandeur. En 2017,

|l es recettes de | 61 BiFl Isiearsbbsntd d®d lervd®e,s €t 4], ¢
rapport! estimait que le remplacementd e | pdal tBl Blvait conduit en 2018 a une perte de
recettesde 3,Ami | | i ar ds HIn edi& aowst r e epréderdait eme2818 291%0ddesF | r
recettes potentielles doél SF. Sous | dhypot h se

rythme que | es r ediequeeegapmbrde prépbritoh seraicrasté stable),

! France Stratégie (2019), Co mi t ® dadh@es @formestde la fiscalité du capital. Premier rapport, op. cit.

2]l est ° noter q
|

e Sicsic et Paquier (2021) estiment
rempl acement de I

u
61 SF par344nilIFIli ssrosks td ®¢ mbd i en 2018
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Comit® dé®valuation des r ®fRapporefirsal de | a fiscalit® du capi't

|l es recettes de | bétéSfalesactiBMR DR R ar d strladperienle o s
recettesliéesas on r empl acleRAdenstd @larvenial ti dods d6d4ubos.

Supposer que | e patrimoine mobilier (assujetti
gue le patrimoine immobil i er entre 2017 et 2022 para’t coh®r
au niveau macroéconomique sur les évolutions du marché immobilier (+ 25,4 % du premier
trimestre 2017 au premier trimestre 2022 pour |
du CAC 40 (+ 25,1 % entre le premier trimestre 2017 et le premier trimestre 2022).

Graphique68i £vol uti on du montant total des recettes de |
et effectifs de foyers assujettis 7 106IFI
En milliards d'euros En milliers
2,0 164 200
1,8 153 180
1,6 139 143 160
1,4 133 140
1,2 120
1,0 100
0,8 80
0,6 60
0,4 40
0,2 20
0,0 0
2018 2019 2020 2021 2022
= Montant total d'IFI (axe de gauche) @ Effectifs a I'lFI (axe de droite)
Champ : ensemble des foyers fiscauxd ® c | ar ant | 61 FI

Lecture : en 2022, 164000f oyer s ont effectu® wune d®cl aration doéi mp?tt
1¢" janvier 2022 pour un montanttotalde 1,83mi | | i ard dbéeur os.

Source : Déclaration 2022 sur la fortune immobiliére au 1¢ janvier 2022, DGFiP

10n a bien 1,8 mill%adea &,0% umiolsl i®grads "d @€OQur os .
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A

Tableau30T Recettes de | 61 FI

2018 2019 2020 2021 2022

IFIl « pur » 1290 1490 1560 1670 1830

Controle fiscal 408 398 352 381 353

STDR 202 217 104 52 170

IFIT Total 1900 2105 2016 2103 2 353
N.B. : le STDR est obtenu en effectuantladi f f ®r ence entre | 61 FI purodtdd et |

controle fiscal.

Source : DGFIP (2021), Rappor t d 0 gaolt; DGFIP 02 ®2apPpport doagjoinjietvi t ® 2022
«LOi mp?tt sur I a f or t » DGFiPiStatistiqbes, h°i15, aval 20231 Le& dbrnées utilisées

sont des données fiscales, issues des déclarations2022 doéi mp*t sur | es revenus 2072
2022 doéimprt sur | a °“fjoowiet2022e i mmobi |l i " re au 1

Pour évaluer le colt «dynamique » d u rempl acement die faudrétl SF
®gal ement tenir compte de |térmespréesdompdreementst t e r
des agents économiques, eux-mémes pouvant avoir un impact sur les finances publiques.

Les ®tudes financ®es par | e comit® ndayant p:
| 6acti vit® ®conomi gque, n odemodureunsestimatiersdu@@s e n
« dynamique » différente du colt « statique ». A notre connaissance, une seule étude, de
Sicsic et Paquier (2021), a cherch® ° esti me]
microsimulation. Les auteurs obtiennent pour 2018 un co(t quasiment équivalent

B3mi |l I iards doéeur os mielnl idaymdami ey r 03, 4en st a

| 6esti mati on du comit® pour 2018.

6.2. Le colt budgétaire du PFU serait annulé les premieres annees
sil 6on tientl @aungpmen tdate des dividemdes

Les travaux doé®valuation des effets du pr® v
relation causale entre | 6instauration du PFU
aux m®nages. Lbéampl eur dsancectane. Ele Est em particlientréesu r e t
difficile a identifier sur un échantillon large, pour des raisons détaillées dans le Chapitre 4 du

troisieme rapport du comité (2021)*. Les effets sont estimés avec davantage de précision

sur des échantillons restreints de foyers, mais sont par construction difficilement
généralisables.

! France Stratégie (2021), Comi t ® do®v al uat i darfiscalité du capitaf. Droisiemes rapgoet,
octobre.
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Une mani re dbébappr ®hender | 6i mpact budg®t aire
causale des dividendes qut Noguepartorstdds estimationsde | 6aut
de Sicsic et Paquier (2021)? et de Bach et al. (2019b)? du co(t statique de la réforme,

c 6 eadire du coup de la réforme si les ménages avaient adopté en 2018 les mémes
comportements de di“videndes qubéen 2017

Bach et al. (2019b) chiffrent le colt statique de la réforme entre 600 et 900 millions
d 6 e #,r oomtre 1050 millions pour Sicsic et Paquier (2021). La réforme
sdbautofinancerait donc pour une augment2ati on c

et3mi |l i ards ddéeuros si | 6 0ons r e-é-areéntre2P%Wetc o ¥t st
33 % de la hausse observée des dividendes versés aux ménages, et de 3,5 milliards

(39 %) S i | 6on retient | e c o %t statique de Sicsi
rappeler que le calcul est fondé sur le financement intég r a | de | 6augmentati on

des dividendes par wune di milarsection bdu Cltheitreld)0 ®p ar gne

Comme le comité, dans le rapport de 2021, considéere que plus de la moitié de la hausse
des dividendesintervy enue en 2018 a ®t ® caus®e par | 0insta
en conclure que le colt budgétaire de celui-ci a été annulé les premieres années.

Notons que les conséquences budgétaires du PFU seraient encore plus favorables en
intégrant les recettes supplémentaires sur les plus-values mobilieres (soumises au PFU).

L A notre connaissance, une seule étude (Sicsic et Paquier, 2021) a cherché estimer le co(t dynamique de
| i nstauration du PFU ° partir déun mod | e doétvamantr osi mul a
entre740mi I I i ons ddénéeuddoonst dd@&Uros, bien ObDf®&Feht ods do#uUTr o

2 Sicsic M. et Paquier F. (2021), « Impacts of the 2018 Household Capital Tax Reforms on Inequalities
in France: A Microsimulation Evaluation », Economie et statistique, Insee, septembre.

3 Bach L., Bozio A., Fabre B., Guillouzouic A., Leroy C. et Malgouyres C. (2019b), « Quelles lecons tirer des
réformes de la fiscalité des revenus du capital ? », Notes IPP, n° 46, Institut des politiques publiques, octobre.

4 Notons que le chiffrage statiquede| 6 ef f et sur |l es recettes fiscales en 201
titre de |1 61 R et | a hausse de | a CSG sur |l es revenus dans
5La borne inf®rieure demilldeisotnisma trieopno s(ec os¥ dedheénbfegdOot h s e ¢
nboptent pas pour |l e bar me alors qudéils milauiramnendodeéeunt ®Ss)
implique que les ménages effectuent toujours le choix optimal entre une imposition au baréme ou au PFU.

Par exempl e, dan datiquede60@mi dbuoanso&besros, et compte tenu d
(y compris pr® vement sociaux), | 6augmentation de divide
03=2mi |l i ards dobéeur os.
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7. Eléments qualitatifs sur les réformes de 2018

Pour son premier rapport (2019)?, l e comit® doéo®valuation des
capital ne disposait encor e Podrécetta caisam,eil avaie mo n t ¢
souhait® recueillir | es observations et | 06op

impacts sur la gestion patrimoniale des personnes fortunées résidant en France. Il avait
diffusé un questionnaire a remplir en ligne a une série de correspondants réguliers de la

Direction g®n®r ale du Tr ®sor , ai nsi quo- pl
gestion de patrimoine. Quelque quatre-vingt-dix personnes avaient accepté de participer

| 6enqu°te, soust .gaFawmtte eda 6dhinomoysmar doéoune b
qgui soit repr®sentative, l a constitution de
Cdbest pourquoi l e comit® avait jug® que | es
mai s quoi usmeosbuaicentddi nf ormati on, de natur e

pour étre prise en compte dans le cadre de ses travaux. Pour son deuxiéme rapport

(2020)?, le comité avait souhaité réinterroger ces mémes professionnels en conservant
aumaximumlastruct ur e du questionnaire, afin doident
les réponses. Seules quelques questions additionnelles avaient été intégrées, sur les
transmissions dobéentreprises et sur | 0i mpact
pandémie de Covid-19. Les résultats devaient cette fois encore étre considérés avec une
grande prudence, dbéautant que | e nombre de r
que lors de la premiere enquéte. Pour autant, cette deuxieme enquéte faisait, avec

quelques nuances, ressortir l es m°mes messages
troisieme rapport (2021)3, le comité av ai t souhait® reconduire |
professionnels de | a gestion de patrimoine. 1
aétéeconser v®e, afin notamment de continuer 7 o
comportements et les perceptions des gestionnaires interrogés. Le nombre de
r®pondant s : cette troisi me enqu°t 02t ai t
(42 personnes), maisseuls22 ddéentre eux avaient d® " 1 ®p
enqu°tes. En raison des i mites de | 6®c hant
devaient étre examinés avec circonspection.

Pour son quatri me et dernier r aqugiecaupresdeR 02 3) ,
professionnels de la gestion de patrimoine, avec la méme structure que celle du

guestionnaire de | 6ann®e 2021. LUwenac7/uliet2088 a di
" une liste incluant | 6ens e mbdédented. desnomb@pe ndan

! France Stratégie (2019),Comi t ® do®val uation des r ®f or mes gdop.cil.a fi sc¢

2 France Stratégie (2020), Comi t ® do®val uati on des r ®f Dewigees rappaet, | a f i
op. cit.

% France Stratégie (2021), Comi t ® do6®val uati on des r ®formes de, | a fi
octobre.
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r®pondant s nod®t ant pas suffisamment i mportant
i nformations, aucun nouveau r®sul tat ndest e xami

Nous nous contentons de mettre en exergue les principaux messages des trois enquétes
gualitatives inhérentes aux trois premiers rapports (2019, 2020 et 2021). Mais avant cela,
il est important de rappeler que le questionnaire de ces enquétes porte principalement

sur six grands themes, a savoir: | es changement s stiesement hoi x do
| utilisation des dividendes, | 6i grapkiedes se ment
clients fortun®s, | 6arriv®e de <clients fortune

perception des réformes.

Dans | 6ensembl e, | enguétes®senti donverdgersts etl persnettent adomcs
de mettre en évidence plusieurs messages. Notons que les conclusions ne sont pas
qgualitativement modifi ®es selon que | 6on compar

des échantillons (2019, 2020 et 2021) ou du seul panel des 22 personnes ayant répondu
aux trois enquétes.

Concernant | es changements danslesltreisenquétesi x doi n
rev | ent quo- l a suite des r®f ormes de | a fis
majoritairement une difféerence dans | es choi x doéinvestissement
mobiliers des personnes fortun®es. Cette diff ®
i nvesti ssements dans | 6i mmobilier via une r®duc
également via des cessions. D6apr s | es commentaires des 71 ®po
s6expliquerait par la fiscalit® (I FI, fiscalit
hausse de la taxe fonciere). Au sujet des nouveaux investissements opéres depuis 2018,

les enquétes indiqguentq u e | 6 a svie anruaitBscde compte semble étre le principal

produit de report, suivie par les actions, alors que les placements monétaires sont

toujours d®I ai ss®s. Ces d®cisions dobéinvestissel

aux recommandations formulées par les gestionnaires de patrimoine. A la suite de la
crise liée a la pandémie de Covid-19, la quasi-totalité des répondants indiquaient une

bai sse de | a valeur des portefeuilles é&n 2020,
a faire état de portefeuillesalahausse.S6agi ssant des revenus mobil i
rv | e sans surprise qubéen raison de | a pand®m

ces revenus (depuis mars 2020) était en hausse par rapport aux années antérieures
(2019 et 2020).

Concernant | é6uti | i s addsitrasrenqdées qualitativas thaiquahteuse

augmentation de la part des gestionnaires de fortune reportant une hausse des
dividendes vers®s depuis 2018 © |l eurs clients
intéréts dans une entreprise familiale. De méme, la part des gestionnaires représentant

l eur s clients au capital déoentreprises gui i n
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dividendes de leurs clients aux entreprises au sein desquelles les gérants sont
représentants est en hausse.

Concernant les emplois des dividendes, la plupart des répondants indiquent que les
dividendes versés dans la plupart des cas étaient au moins en partie réinvestis
(essenti el | eme nt-viedlesradions €, alans une maindre mesure, dans
l 6i mmobilier).

Concernantl 6i nvesti ssemen tunedparnimportasesde REpbRJants aux
enquétes a observé une plus grande ouverture du capital des PME et ETI depuis 2018.

Ce résultat semble suggérer que certaines de ces entreprises ont bénéficié de la

r ®al | ocation du capital en faveur des actifs
tiers des répondants déclarent encore constater un moindre investissement dans les

PME, en partie du fait de | BMEdiIi sparition du

Concernant la mobilité géographique des clients fortunés, les trois enquétes
réveélent que la part des gestionnaires de fortune jugeant les arrivées de clientéle
fortunée sur le territoire francais est plus importante que les années précédant la réforme.

Concernantl 6 arri v®e de clients fort un ®gslansorté e

des gestionnaires déclarent avoir enregistré des entrées de clientele consécutives a la
vente dobune entreprise, déapr s |l es enqu°tes
pres de 30 % indiquent que les entrées pour ce motif sont en hausse depuis 2018 et

aut ant gudoell es sont stables (un seu%deseport
répondants indiquent ne pas étre concernés ou ne pas savoir.

Au sujet la perception des réformes, les gestionnaires interrogés restent globalement
assez dubitatifs sur | a p®rennit® des 1 ®f or me
et le PFU. Ce scepticisme semble toutefois diminuer: al or s quéi |l s 9®t ai e
a estimer pas ou peu probable que ces mesures soient encore en place en 2025, ce
pourcentage a diminué a 40 % en 2021. Les gestionnaires semblent donc retrouver un

niveau de confiance similaire a celui de 2019, voire assez nettement supérieur si on ne

regarde que le groupe du panel des 22 gestionnaires ayant répondu aux trois enquétes.

Les répondants estiment toujours que les réformes ont été positives. « Lisibilité »,

« flexibilité », « simplification », «r ®d uct i on du p o i»dsdiversdicatiod i mmo |
du patrimoine », « augmentation du poids des produits financiers », et « moins de
d®parts 7 »goit@sterraes mentionnés dans les commentaires, dans les trois

enquétes qualitatives.
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EVALUATION DES EFFETS DES REFORMES
DE 2018 SUR LE TISSU PRODUCTIF

1. Rappel des ®valuations des effets
Dans |l e troisi me rapport (2021) du comit® d
capital de 2018, les équipes de recherchel, sous contrat avec France Stratégie, avaient
men® | es t alaatoa exxpostd Sules effets de ces réformes fiscales non

seulement sur les ménages qui ont directement a priori bénéficié de ces réformes mais

aussi et surtout sur les entreprises dont les actionnaires sont particulierement impactés

par ces réformes. Malgré les difficultés méthodologiques rencontrées par ces équipes de
recherche, ces derniéres sont parvenues a mettre en évidence un certain nombre de

résultats intéressants dont nous rappelons ici, la teneur sans entrer en détail dans les

subtilités méthodologiques (qui sont mieux explicitées dans le rapport 2021). Ces travaux
économétriques ont porté sur deux réformes majeures : | 6i nstauration dt
forfaitaire unique (PFU) et le remplacementd e | pd i6IFlI 6

1.1. Evaluation économétrique des effets du prélévement forfaitaire
unique (PFU)

Léinstauration du pr ®l| -welemmpadté sigrificafivamentdesr e u |
revenus du capital et |l es revenus ?®ioaidans vi t ®
quelle mesure? Qu e | e st PFW sumlpsaactivitésddas entreprises dont les
actionnaires sont particulierement bénéficiaires du PFU ?

lLes ®quipes de | 61 PP ainsi gue celles du CRED
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Sur les revenus des ménages

Pour ®valwuer | 6i mpact du PFU sur | es revenus dBeé
recherche ont rencontré de grandes difficultés a identifier des groupes de contribuables

¢ trait@asdiee(toesement concern®s par | a r ®f or me
comme le groupe « de traitemente , et des groupes ¢ de contr?tl e ¢

La réforme de 2013 affectait tout particulierement un groupe relativement restreint de

contribuables bien identifiés : les individus qui déclaraient régulierement des dividendes

au pr® vement forfaitaire | ib®ratoire (PFL) a
bénéficie potentiellement & un groupe de contribuables plus large : | 6ensembl e des f
fiscaux dont | es revenus post®rieurs ~ 2017 1| es
dans | es tranches mar goionsartod &41 &kt amhp%. Oriceuk-an =~ 30
ne sont pas aisément identifiables avant réforme ; en particulier, ils ne peuvent étre

assimilés que de maniére trés approximative a ceux qui appartenaient aux tranches
sup®rieures doi mposition en 2017. De f &s t |, un ¢
revenus doactivit® ®l ev®s peuvent ndavoir quodoun
cadres supérieurs), donc ne pas particulierement bénéficier de la réforme du PFU, bien

quodoils fassent partie des tranchesétriggeame®r i eur es
une partie des dirigeants dbéentreprise, dont | €
importante de leurs revenus, donc bénéficier fortement de la mise en place du PFU, ont

pu réduire aprés 2013 leur versement de dividendes, et passer ainsi a des tranches moins

®l ev®es do6i mposition. On observe doaill eurs que
qui revient a des foyers imposés a un taux marginal de 41 % ou 45 % en 2017 est

relativement faible.

Mal gr® ces difficul tu®s edsd iddee nrteicfhiecracthieo nontl e®&t @ q

| 6exi stence dobéun effet causal entre | 0instaur a
di videndes vers®s aux m®nages en 2018. Mai s | 06a
celle mesurée dans les estimationsde l6i mpact de | a bar ®mi sati on, S
savoir si cette moindre ampleur renvoie a un phénomeéne réel ou aux difficultés

déidentification rencontr ®es. Loef f et mesur ® r

échantillon treés réduit : celuides dirigeant s dbéentreprise assujettis

Malgré les évaluations peu conclusives des équipes de recherche, le comité a considéré
dans son avis au rapport de 2021 que la majorité de cette augmentation a bien été causée
par | dinstaurati on dswplaidkRtEBncedehnsusi eur s ®I| ®men

- lesrésultats des évaluations de la réforme de la barémisation, qui peut étre considérée
a maints égards comme la réforme miroir du PFU, sont sans ambiguité ;
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- au niveau macroéconomique, les dividendes ont chuté en 2013 simultanément a la mise
en place de la barémisation, puis ont retrouvé leur niveau initial en 2018 simultanément
a la mise en place du PFU, et se sont maintenus a ce niveau en 2019 et 2020 ;

- le surcroit de versement de dividendes est essentiellement observé chez les
entreprises non cotées contrdlées par des personnes physiques, susceptibles de
pouvoir adapter le montant de dividendes versés en fonction de leur fiscalité.

Pour autant, doautres ® ®ments | ai ssent pens
enregistréeen2 018 pourrait ne pas °tre exclusivemen

- au niveau individuel, les foyers dont les dividendes ont été fortement réduits en 2013
ne contribuent que pour une part minoritaire a la hausse des dividendes a partir de
2018 :surles7mi | | i ards dobéeur os de ha-B04%Baesethdu di vi
panel,2mi | | i ards dbéeuros proviennent des contr
fois fortement baissé en 2013 et les années suivantes, puis fortement augmenté
en 2018-2019 ;

- d 6 a u facteurs peuvent avoir contribué a la hausse des dividendes en 2018.

Léann®e 2017 <correspond ~ l a premi re anr

conjonctur e, apr s plusieurs ann®es dobacti

ann®e e de&O0l@apmEo refnrorter | es anticipations d

leur capacité a se verser des dividendes. Quant au remplacementd e | @al | S6FI F I

elle a pu avoir un effet baissier sur les dividendes pour les actionnaires qui avaient

besoin de dividendes pourpayer| 61 SF, mai s aussi haussier g

réduisaient au maximum leurs dividendes afin de bénéficier a plein du plafonnement

de | 61 SF (ersavedfuoncti on du
Audel ~ de | 6eff et du PFU sur |l es dividendes
recherche ont étudié également les effets du PFU surlesplus-v al ues, sur doéaut
de revenus du capital! ai n s i gue sur | es revenus dobacti vi
di ff®r ences ont montr® un fort ef fsedlueprmassi t i f
uni quement pour | es dirigeants appartenant au
positif T mais de moindre ampleur i sur les autres revenus du capital pour les deux
groupes de m®nages trait®s. E n hstaarationldd RFUu d e d
aur ait eu un effet n®gatif sur |l es revenus
doent Prajtésen®® 19, qui pourrait °tre |l e signe qlL
(income shifting) est parti el | eme n antillon trésérésteeintr(drigesantisr ¢ et

1 Plus précisément les autres revenus du capital correspondent aux cases 2DH, 2EE, 2FU, 2CH, 2TS, 2GO,
2TR, 2TT et 2FA du formulaire 2042.

2Ld6hypoth " se de tendance commune ndest pas v®rifi®e po
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déentreprises ayant ®t® "~ | 6| SW13ett201d, pta&tart per - u
imposeé sur le revenu a une tranche de 30 % ou davantage).

Sur | 6activit® r®ell e des entreprises
Th®ori quement , | réndementrea actioas indute pardeuPFU peut génerer
une augmentation de | 6investissement (ai nsi qu

facteurs de production, de la demande de travail) dans les entreprises dont les actionnaires
b®n®f i ci ent ifnesrttaaameaenti odhe dlué6 PFU, parce quobell e ®
déinvesti ssement suffisamment rentables du poin

Les travaux de recherche ont cherché a identifier si les ménages dont les dividendes ont
fortement augmenté entre 2017 et 2018 ont réinvesti ce surcroit de revenus dans leurs

propres entreprises : i sdbagit de | a marge intensive. Si
impact causal positif' du PFU sur les dividendes versés par les entreprises détenues par

des personnes physiques?,i | s i ndi quent toutefois que | 06inste
i mpact ni sur | 6i nvesti ssement ni sur l es sal
davantage par des personnes physiqgues suite 7 |
surcrotdes di videndes cons®cutif ~ | 6instauration
trait®es semble enti rement financ® par une di mi

Des comportements symétriques ont été observés pour la réforme de 2013. En effet, les

entreprises ont fortement réduit leurs dividendes versés et augmenté leur épargne nette

dans |l es trois ann®es qui ont sui vi |l a hausse
La baisse des versements de dividendes semble avoir été entierement convertie en

hausse de | 6®pargne dans | e cas des SAS. En reva
®gal ement wune baisse de | a ¢ capaetd.(2@9)f6aut of i r
cette diminution de |l a capacit® dobauwtbawfnienanc el
augmentation de la consommation intermédiaire des entreprises, pouvant suggérer que

|l es propri ® aires dbdébentreprises ont davantage

personnell es par | 6i nter m®di ai re de Iseder entre
T i mporte de pr®ciser que | 6aug neptrefdrises pedt paratfrede trasi vi dendes
faible ampleur par rapport aux estimations sur | es m®nage

groupes de traitement et de contrble ne permet de distinguer que partiellement les entreprises selon leur
exposition au PFU.

2 Bach et al. (2021) comparent un groupe de traitement constitué de sociétés possédées a au moins 25 % par

des personnes physiquesen2 016 ~ un groupe de contr®le rassemblant des
constitué a au moins 75 % par des personnes morales. Par ce que | a r®f orme anal ys®e co
des personnes physiques, les entreprises possédées pour une part importante par des personnes physiques

sontaprioril es plus susceptibles doéaumdeseverseer | eur s montants de

% Bach L., Bozio A., Fabre B., Guillouzouic A., Leroy C. et Malgouyres C. (2019a), £ val uati on doéi mpact
fiscalité des dividendes, rapport n° 25, Institut des politiques publiques, octobre.
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di videndes. Les auteurs pr ®ci sent toutefois
hypothése : les données dont ils disposent ne leur permettent pas de distinguer les
consommat i ons i nter m®di ai res au profit du propri
de | dentrepri se. Par aill eurs, |l es estimati o
ressortir dobéeffet sur | a capacit® doautitd®@fi na
sur | e capital néa pas eu doeffet sym®trique
Lébabsence doef fet identifi® du PFU sur | O
davantage par des personnes physiques est en décalage avec les théories économiques

dtes ¢ classiques e, selon |l esquelles | 0inve:c
fonds sur les marchés idonc de | a r ent adlifelaprés@®mpdt, epour e , c
| 6actionnaire. Pour autant, il restenmecelnpati b

dit de la ¢ 9 new !y gue eomsidére que, pour les entreprises procédant par
autofinancement, la taxation du revenu du capital des ménages affecte de maniere
®qui val ente | e co%t déopportunit® de | 06i nve:c
6i nvesti ssement

Ce r®sultat sodéinscrit en fait dans |l a |ign®e
au niveau international, gui ®chouent " me t {
fiscalité du capital pesant sur les ménages puisse avoir un effet notable sur le

comportement r ®el des entreprises, tant en t
travail (emploi et niveau de rémunération des salariés). Surtout, il est en ligne avec les

r®sultats de | 6®val uati on d eahbuasse de@sdffiscalideur de 2
|l es dividendes ne sO0®tait pas accompagn®e dol
les SARL. A contrario, la |litt®rature identifie un eff et
soci ® ®s sur |l 6i nvests issemantdedasdentdeepnmiaye

souligné le comité dans son premier rapport.

1 Pour un résumé de la littérature sur les liens entre fiscalité du capital et investissement, le lecteur pourra se
référer au chapitre 4duPr emi er rapport du ddodreixtameho @wallwatliian ®r at

gue | es ®tudes existantes ne sont pas parvenafsalitt: mett
des m®nages en mati re de revenu du capital a eu un ir
Ce résultat est également compatible avec le corpus dit de la « new view ». Celui-c i repose sur | 6id
entreprises financent leurs investissements par endettement ou par autofinancement, et non par apport en

capital. Dans ce cas, |l a taxation des dividendes r®dui
di videndes vers®s apr s i mp?!t ssjissementpaurles agtioneairédseAussiéan d e me n
taxation des dividendes nbdbaurait pas dbéeffet sur | a de
Il a pr®diction qubil ne serait pas distorsieftredentat axer

négliger les incitations a installer le capital (Kydland F. E. et Prescott E. C. [1977], « Rules rather than
discretion: The inconsistency of optimal plans », Journal of Political Economy, vol. 85[3], juin, p. 473-492),
¢ 6 eadlite ici a apporter du capital aux entreprises, par exemple au moment de leur création. Les travaux a
la marge extensive présentés dans la section suivante tentent de répondre a cette critique.
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Pour aut ant , | 6i dentification des entreprises

concernés par le PFU demeure imprécise dans les travaux des chercheurs, ce qui fragilise

| a robustesse de | eur s estimations. ! rest e
déinvesti ssement mette du temps ~ se mat ®ri al i ¢
comme suffisamment pérenne pour étre incorporé dans les anticipations de rentabilité du

capital (comme, sym®tri guement , i pourrait en
i nvesti ssement de | 6augmentation des fonds prop
1.2. Evaluation économétriquedu r empl acement de | 61 SF pa
Impacts surlesdividendes ver s®s, et sur | es variabl es

des entreprises

Un des arguments fr ®quemment avanc®s ° | 6encont
politique de distribution importante de dividendes afin de permettre aux actionnaires

principanmxadeguistbter. Ces versements de dividende
en retour | 6investissement et | a performance de

négativement sur les entreprises en incitant leurs détenteurs a extraire des montants
excessifs de dividendes pour °tre en mesure de

observer avec cette r®f orme de | 61 SF qua | es r e
remplacement d e | pd rdEIFduraient vu leurs besoins en liquidités baisser, et auraient
donc décidé de diminuer leurs montants de dividendes recus relativement aux autres
redevabl es. Cdest dans ce cadre que France Str
| 6exposition 7 161 SF condui sait e susno uprhc®nso ne ndee ¢
part des entreprises pour verser davantage de dividendes aux actionnaires les plus affectés
par | 61 SF. En comparant | e comportement des entr
de | 61 SF avec cel ui d es eas tetree qgomtrolatdes effptede laou pas
réforme PFU, Bachetal. ( 202 1) montrent qudédon peut difficilen
do¢ extraction excessive des ressources de | 6ent
principaux de FBnasvanehe, ledeatreprigbedorit I8sla8ionnaires étaient
maj oritairement plafonn®s ~ | 61 SF distribuaient
souvent, et que cbdbest pour ces entreprises que
plusaugment ® en 2018. Ce qui est coh®rent avec | 08i 0
des taux marginaux doéi mposition ®l ev®s. Lbanal
|l es variables dbéactivit® r®el | e inVestssermenttdese pr i ses
entreprises et pas doeffet d®cel able sur | e nive
de recherche concluent que le remplacementd e | @d®SFI § en supprimant | ¢
mécanisme du plafonnement, a entrainé un surcroitdev er sement de di vi dendes,
| 6ef fet propre du PFU. 11 pr ®ci se que cet effe
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du fait du petit nombre doéentreprises affect
contribuables touchés par le plafonnement étant lui-méme faible).

| mpact sur | a gouvernance de | 6entreprise
direction des entreprises)

L61I PP a ®tudi ® | es effets de | a r®f orme sur
réforme sous deux axes: | 6 a @tdesemrepaiges et la direction des entreprises.

Concernamndtu Iréefpfleatcement der [16d &¢t ipannardilartl d
|l 61 PP a ®tudi ® | 6i mpact de | a r®forme ~° trav
capital : | 0 @®vde lawarti et du nombre des personnes physiques au capital des
entreprises, la probabilité de cession de parts, et la probabilité de participation a une fusion.
Les résultats indiquent une augmentation, depuis 2017, de la part des personnes
physiques au capital des entreprises qui étaient les plus affectées potentiellement par
| 61 SF. En revanche, aucun effet de | a suppr e:
que des cessions de parts aient lieu, ou sur la présence au capital de personnes morales.

Concernadu Ftéepf at ement sulladréctioh &&entpeprises, lau@unF |

effet de | a suppression de | 61 SF ne semble d®
|l a probabilit® qudun changementtepriske diri geant
Le comité avait souligné en 2021 que ces résultats doivent cependant étre interprétés avec
encore plus de pr®cautions que | es pr®c®dent
| 61 SF sur | a gouvernance dersaneéded ase patérigdisers peu
Il peut en outre dépendre des anticipations sur la pérennité de la réforme, anticipations qui

déoapr s l 6enqu°te qualitatiwve men®e cette a

gestionnaires de fortune, restent relativement circonspectes.

2. Nouvelles ®valuations des effets
LeTroisi me rapport du comit® dé®val uatbiavmi de
donc pas mis en ®vidence dobéeffet significatd.i
entreprimasge i ni anddre pourée PFU; surdes entreprises dont les

actionnaires en avaient le plus bénéficié, et pour le remplacementd e | pd i8IFsubles
entreprises dont les actionnaires en avaient le plus profité. Bach et al. (2021) ne trouvaient

en particulier aucun effet des r®f ormes sur
de ces entreprises (voir la section précédente).

Le comit® a souhait® poursuivre | es travaux
mai s ¢ ‘e leatmarsd-adire sar,le campatentent de réinvestissement dans
débautres entreprises, de | a part des contri bt
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dividendes ou plus-values recgus suite aux réformes de 2018, mais aussi sur la démographie

des entreprises ou des entrepreneurs (cr®ations
repatriations), suite © | 0augmentation de | a ren
r ®f or mes. Enfin, |l e comit® a cherch®sdesmi eux ¢
entrepreneurs sur la dynamique des sociétés concernées par ces départs.

France Strat®gie a command® une nouvelle ®tude
les résultats sont rassemblés dans le rapport n°47 d e | 6 -adPeB nommé Bach et al.
(2023c)!. La sous-section 2.1 analyse les comportements de réinvestissement des
sommes percues par dividendes ou ventes de parts de sociétés. La sous-section 2.2
présente une estimation des effets joints des réformes de la fiscalité du capital sur les

cr®ati ons dodéoentreprises et | es d®qssedtiegn2Bet our s
pr®sente | 6effet de | dexpatriation dbéun actionn
2.1. Réallocation des dividendes etplus-val ues mobi l i res dans

entreprises

Un des effets attendus des réformes de 2018 était de permettre aux entrepreneurs de retirer

l es liquidit®s g®nNn®r ®es par | eurs entreprises p
systéeme fiscal en vigueur en 2017 était critiqué pour freiner la mobilité du capital entre
entreprises, source doefficacit® ®conomique. La
a conserver des liquidités au sein des sociétés, sans lien avec les perspectives futures de

ces derni res. ! en ®tnaidtesdebim’nme pdeofleGesi om®red
l i quidit®s vers®es ~ | 6actionnaire ®tant taxabl e

Il a été démontré que le PFU a provoqué une augmentation significative des dividendes a
partir de 20182. Les plus-values mobilieres ont également augmenté fortement en 2018,
ce qui est vraisemblablement lié au PFU. Ce surcroit de revenus a pu servir a investir dans

débautres entreprises, mais il a ®galement pu °tri
Grace a un appariement inéditentre |l es entreprises et |l es contrib
revenu (Encadré 1 2 ) |l es chercheurs de |61 PP ont expl o

capital de grande ampleur (plus-val ues ou di vi dendeesrosjladinde!l us de
suivre comment ces revenus sont réinvestis dans les entreprises.

Les chercheurs ont distinguélesplus-v al ues r ®al i s®es dans |-e cadre
cession, lequel nécessite un réinvestissement dans les deux ans suivant une vente, et les

! Bach L., Bozio A., Fize E., Guillouzouic A. et Malgouyres C. (2023c), Evaluation des réformes de la fiscalité

ducapitali Ef f ets sur | a cr®ation doéentrepri sergpportiPBe°dpatri ati on
Institut des politiques publiques, octobre. Ce rapport est disponible sur le site de France Strategie.

2 Voir France Stratégie (2021), Troisitmer apport du comit® doé®valuation, des r ®f o
octobre.
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autres plus-values mobilieres?. S 6 ang des speemiéres, on observe bien un
réinvestissement dans les deux ans suivant une vente. Pour les plus-values (ou

di vi dendes) de eydstésliséesen delio® dedcd @ispositif, il semble que

ces sommes ndai ent pas ®t @ parti@ipation eigntficateve sou
(supérieure a 10 % du capital) dans une société non détenue préalablement. En revanche,

on observe une | ®g re augmentation du taux d
détenues par le foyer fiscal bénéficiaire de fortes plus-v al u e s , mais | 6eff et
significatif. Ces résultats ne changent pas au premier ordre quand on se concentre sur les
plus-values ou dividendes réalisés a partir de 2018.

Encadré 127 Constitution des données appariées
entreprises/contribuables-actionnaires sur la période 2015-2021

Dans leur précédent rapport pour France Stratégie, Bach et al. (2021) avaient
constitué une premiere base appariée entre données fiscales des entreprises

taxabl es ~ l 61 S et cell es dusde 1l@% detces bujabl es
entreprises. Léappari ement portait sur |l édanrt
entre contribuables et entreprises existant avant les réformes de 2018. Le taux

dbappariement ®tait ®l ev®, parti ctoldées r e ment

actionnaires d®cl ar®s ®taient retrouv®els dan
pour 87 % de la valeur des actions), du fait de la mobilisation de données

nominatives publiques (base Orbis du bureau VanDi j k base de 161 NPI
appariementaétéut i | i s® pour ®tudier | 6effet des r ®f
cOedtire sur | 6activit® des e Troisiemerapposte s | d ®j

du comit® doé®valuation des ) ®f  ormes de ([l a fi

Afin dé®t udi er ¢l 6eflfaetmadegse reBditesuniesestrées €, | c 6 e s |
et sorties des entreprises, Bach et al. (2023c) ont constitué une base de données
reliant entreprises et contribuables chaque année entre 2015et2 02 1. L béappari eme
a été constitué a partir des sources fiscales seules, ce qui explique que le taux
déappari ement est wun pe $.Rolrd7do dessacibtéseagn de | 6or
cot ®es et tax®es " | 6imptt sur |l es soci ®t ®s,

physigues non reliée a une déclaration de revenus est inférieure a 10 %.

Léappari ement mobil i s:e fliecshideornsn ®exsh aswsd tviafng edse
revenu, gui per met de suivre tous |l es |contr
moyen débun identifiant c;rfighiers &s comribupbles ( f i chi
ISF/IFI ; fichiers des d®cl arations déi mptt sur

données comptables des sociétés et renseignent le nombre, la qualité et des

1 Les deux ont nettement augmenté en 2018 et sont a peu prés du méme ordre de grandeur.
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actionnaires (personnes physi guacsgonmaites mojr al es) a
¢ de r ®f ®r ence €& péissdiudanapiptilauls ddee 1160egnt repr i ¢
fiscales). Afin déidentifier | es d®ioentleurs doa
déclarés dans les liasses fiscales i Bach et al. (2023c) utilisent la base Orbis.

Lébappari ement entre ces diff®rentes sources de
déal gorithmes wut i l:lemamleprénom lgdaie defnaigsaneet i o/n s
le lieu de naissance et le lieu de résidence.

Les donn®es dobéentr epr iniseasdu graupet au mayendes! i d ®es au
bases LI FI (l'iai sons financi res entre|soci ®t®
(périmétres des groupes fiscaux) de la DGFiP.

Pour analyser-vhbeésemodebki ptas sur | 6investissen
etal( 2023c) mettent en Tuvre une analyse en diff ®r
est cel ui de | 6ensemble des individus pr ®sent
entreprises/contribuables-actionnaires. Le groupe de traitement rassemble les individus

ayant déclaré un montant de plus-v al ues mobi li res (qubelles soie€

avec abattement r enf oeuwo®3uruseiapr®ea entee@016 €t202100 000
Le groupe de contréle est constitué selon la méthode des différences de différences
empilées?. Les traités de 16 a n n ® e -&dird ceux gus dnt fait une plus-value mobiliére

Sup®ri eur e ur olsOOf 60a0nOn ®e n) sont compar ®s-aux 1ind
values sup®riewures enide@e 20A6 et n. Les cherche
au c¢cporutp commun €&, en ne conservant que |l es con

individu du sous-groupe traité de la méme cohorte?®. Le tableau 31 rassemble les statistiques
descriptives des deux groupes ainsi obtenus. Les personnes appartenant aux groupes de
traitement et de contrble ont un revenu fiscal de référence proche. Les personnes issues du
groupe de traitement sont un peu plus agées, 25 % ont plus de 62 ans, et détiennent, sans
surprise, plus de participations a plus de 10 % dans des sociétés.

En moyenne, les contribuables traités voient leur revenu fiscal de référence (RFR)
augmenter 700e@®@@wbroen de plus que | e groupe de con
value est réalisée (Graphique 6 9 ) . D s | 6ann®e sui ¥atdeurps | € RFR

Y

environ pour retrouver un niveau légérement inférieur a celui du groupe de contréle

1 Les foyers ayant déclaré plusieurs fois une plus-value mobiliére supérieure a 100 000 euros sont exclus du

groupe de traitement et de contrtle, afin dbéobtenir des r
2 Adaptée de Cengiz D., Dube A., Lindner A., et Zipperer B. (2019), « The effect of minimum wages on low-

wage jobs », The Quarterly Journal of Economics, vol. 134(3), p. 1405-1454.

Chaque individu du groupe de contrtle doit partager | 60©g:¢
fiscal de r ®f ®rence, l e d®cil e de taux doéi mposition, Il e ¢
| 61dSOFfa,u moi ns un individu du groupe trait® de | a m°me cohc
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( 50 ewrdos0de moins), probablement du fait du passage a la retraite de certains

actionnaires. La hausse de revenu | i ®e ~ | a
repr®sente trois fois | e revenu de | dann®e p
propriétésquis i mpl i fi ent | 6identification doéun effe

Tableau 3171 Statistiques descriptives sur les individus traités i qui ont déclaré
uneplus-val ue sup®r i eeurosentre201® 6t 2@2Di0et le groupe de contrble

Traités Controles

Moyenne| p50 p25 p75 p90 |Moyenne| p50 | p25 | p75 | p90
Age 54,2 56 46 62 60 50,77 51 41 60 67
Montant moyen 702 296,6| 279 710 | 160 742|544 000 [1 217 248 536233 | 0 0 0o |9977
plus-value année choc
Montant moyen
plus-value en apport- 87 043,2 0 0 0 0 8100,9 0 0 0 0
cession année choc
RFR 163 574,2| 106 914 | 64 544 | 183 021 | 313 578 | 144 305,7 195 640,551 935167 458281 218

1C1 1 0,

Participations top 5% | 5a0, | ¢ 0 0 0 00400 | 0 0 0 0
bilan (indic.)
Partic. ent
top 5 % bilan (indic.) 0,0533 0 0 0 0 0,0259 0 0 0 0
Partic. ent
top 5 % bilan (indic.) 0,0615 0 0 0 0 0,0291 0 0 0 0
Partic. ent
top 5 % bilan (indic.) 0,0698 0 0 0 0 0,0329 0 0 0 0
Participations (indic.) 0,727 1 0 1 1 0,584 1 0 1 1
Partic. entl jag 0 0 1 1 0,349 0 0 1 1
(indic.)
Partic. enth g 0 0 1 1 0,417 0 0 1 1
(indic.)
Partic.ent. O 10 - al gggp | 4 0 1 1 0481 | 0 0 1 1
(indic.)
Partic. holl,sms| o 0 0 0 00399 | O 0 0 0
(indic.)
Partic. hollgme | o 0 0 0 00483 | 0 0 0 0
(indic.)
Partic. hollgsee | o 0 0 0 0,0559 | 0 0 0 0
(indic.)
Taux doinv.
sociétés a actionnariat | 0,0327 [0,00333| 0 0,0250 | 0,0864 | 0,0346 [0,00173] 0 |0,0233|0,0933
stable
Par tic. dans/ ;,qg 0 0 1 1 0,134 0 0 0 1
entreprise (indic.)
Partic. dans plus de cinq| 5567, | 0 0 0 00029 | 0 0 0 0
entreprises (indic.)
Observations
Lecture:dans | e groupe de traitement, | renceg(redpubdellO%)@&t dod°t r

de 77 %, contre 59 % pour le groupe de contréle.

Source : Bach et al. (2023c), p. 101
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Graphique 69 i Evolution du revenu fiscal de référence liée a la perception
doéune-vapllesuwpéri eur e 7 edr@sqanred to=0)
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de régression.

Lecture : | 6ann®e de | a -va®a(t= 0} ke contribuables a pluside a0 00 euros de plus-
values mobilieres ont vu leur revenu fiscal de référence augmenter de 70 0 @@Wds de plus que les
contribuabl es n6ay avalues pomparalle® cettecann@e-lalogl lepahnées précédentes.

Source : Bach et al. (2023c), p. 106, & partir de ISF-IFI (DGFiP), BIC-IS (DGFiP), POTE (DGFiP), BADS2A
(IPP-DGFiP-CASD)

Les chercheurs de | 61l PP analysent ensuite | 6®vol
référence au sein des deux groupes. Alors que cette probabilité évolue peu ou prou de la

m° me mani re par mi |l es groupes de traitement e
plus-value, elle baisse beaucoup plus fortement (de25p oi nt s, pour taux doboacH
référence de 72 % au départ) dans le premier dés les actions vendues (Graphique 70).

En revanche, |l es chercheurs ne constatent pas
actionnaire de référence dans les quatre années suivant la vente des actions, ce qui infirme

| 6hypoth se dodédun r ®investi ss mppelatoutetois quse Bi n doun
source utilis®e par | es chercheurs (liasses fis
référence, mais pas les éventuels achats de parts inférieures a 10 %.

lLo®cart doéun an ent r evalleat larb@isse dedaaptobabilité de déterir ales pdtians
sdexpliqgue probabl ement par |l e d®cal ageceeomptable desx er ci ce f
sociétés.
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Graphique 701 Ef f et de | a r ®c-weguedeplusakd @M e @uidldu s
sur |l a probabilit® dé°tre actionnaire de r
(en points de pourcentage, ref : année t =-1)
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Note:les i ntervalles repr®sentewtdeédi naefriviadil entde ednhif Mm@
régression.
Lecture : |l es contri buablearasdéplupt allsuee md®i I000res ont vu, da
|l eur probabilit® dé°tre actiiardreite détendt 20 % ®@fe®r eancctei ochdsu nde

société 1 baisser de 25 pointsparrapport aux contri buabl es-valuésanoldliares. pas d@

Source : Bach et al. (2023c), p. 108, & partir de ISF-IFI (DGFiP), BIC-IS (DGFiP), POTE (DGFiP), BADS2A
(IPP-DGFiP-CASD)

Bach et al. (2023c) ne constatent pas non plus de réinvestissement dans le sous-échantillon

des soci ® ®s ©g®es de moins de ci nq-vaue da. L6a
probabilit® dé°tre actionnaire de r ®f ®rence d
points dans le groupe traité par rapport au groupe de contréle (pour un niveau de départ de

47%) , et ne remonte pas ensuite. Enfin | es c¢h:
causal des plus-val ues sur |l a probabilit® déinvestir

( ¢ 6&did membre du top 5 % de leur année de création en termes de bilan).

En revanche, |l es contribuables optamrtssponr e
semblent réinvestir massivement les plus-val ues r ®al i s®es dans dobdau
nbest pas surprenant puisque cbest pasikonlcondi

lFaute de r®i nvest i sidemelusivalug énapporttession slandlés deux ans, le report

déi mposition est annul ®. Le taux doéi mposition retenu e
la plus-value.
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Léann®e de | a r ®=adlue esnapportecne sdsd wome, pali inss i qgue | 6ani
la probabilité de détenir au moins 10% ddéune soci ®t ® bai sse par r af
contrble (Graphique 7 1) . El'l e augment e f or toe-pession. Batle ux ans
et al. (2023c) mettent en évidence un effet causal de la plus-value en apport-cession sur

le réinvestissement dans les jeunes entreprises : |l a probabilit® dobéinve
entreprise de moins de cinq ans augmente de 15 points apres la plus-value (pour une

probabilité de départ de 6 %) . Apr s un apport cession, [ &1 1
entreprises d®j "~ d®t enues bai sse, conf or m®dment

réinvestissement entre sociétés.

Graphique 71T Ef f et déwaleu@l gcappodopoh & Q@ sunla@aebahilité=
dé°tre actionnaire de r ®f ®rence dodédune soO«I

.05
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Probabilité de détenir des parts
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T e B T
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Anngées relatives au choc de plus-values

—e— (Coefficient estimé —i |IC 95 %

Note : ce graphiquepr ®s ent e | es event stuldy paridifférences de diffédentes. Le groupe de

traitement est constitué des contribuable s ayant d®c | are@ospé plus-valdes aphbodt ce8siol

|l 6ann®e Le=groupe de contrlle est constitu® par m®t hode
caractéristiques de revenus (hors plus-values apport cession).

Lecture : lescoeffici ent s refl " tent |l a diff®rence entre groupe traito¢
Il a r®al i s at-vatuaen dppartreessiop. [Laiariable dépendante est la probabilité de détenir des

parts dans une entreprise. La réalisation d'un plus-value « apport- cession » a l'année t = 0 se traduirait par

une hausse de 4 points de pourcentage dans la probabilité d'étre actionnaire de référence dans une société

apres deux ans (t = 2).

Source : Bach et al. (2023c), p. 120, a partir de ISF-IFI (DGFiP), BIC-IS (DGFiP), POTE (DGFiP), BADS2A
(IPP-DGFiP-CASD)
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Les chercheurs de | 061l PP se sont ensuite con:
d®t enant des parts dans plusieurs entreprises
r®al i sat i ovalued 6ruonbei Ipil urse s u pednog, @nsigue lasuivdantede 000
taux doéinvestissement des soci ® ®s contr!| ®es
groupe de <contr?tl e, mai s ensuite |l a hausse
(Graphique 7 2 ) . 1 est difficile doéinterpr®ter cet

| 6 exi st e-terndanced différpnte®dans les groupes de traitement et de controle.

Graphique 72T Ef f et doéwaleue@ |l sIsp ®r i eeuros(erit=000 000

surletauxd i nvesti ssement dans | es soci ® ®s " ¢
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Lecture : deux années apres laréalisationde laplus-val ue, |l e taux ddéinvesti ssement

détenues est 0,45 point plus élevé pour le groupe de traitement par rapport au groupe de contrdle, mais avec
un intervalle de confiance a 95 % qui va 0,25 a + 0,65 point.

Source : Bach et al. (2023c), p. 111, & partir de ISF-IFI (DGFiP), BIC-IS (DGFiP), POTE (DGFiP), BADS2A
(IPP-DGFiP-CASD)

Bach et al. (2023c) ne trouvent pas de différence significative dans les comportements de

r® nvestissements dans |l es deux ans -wluei vant
mobiliere, entre la période antérieure aux réformes et la période postérieure
(Graphique 73). Ceci suggere que les réformes de fiscal i t ® du capital noo

massivement les comportements de réinvestissement des plus-values mobiliéres.
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Graphique 73T Ef f et de | a r ®al i s atalue mobdiéree(h==0) gr osse pl us
sur |l a probabilit® doé°tre actté,avameaippréds20d8& r ®f ®r en c ¢
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Lecture : dans | 6ann®e qui suval la, riPal psababnl de®| &ab ptl us act

débune soci ® ® bai sse de -2due qgtété ndlisse awamt2017 aurapresg0dd& | a pl us

Source : Bach et al. (2023c), p. 113, & partir de ISF-IFI (DGFiP), BIC-IS (DGFiP), POTE (DGFiP), BADS2A
(IPP-DGFiP-CASD)

Enfin, | es chercheurs de | 61l PP analysent | 6eff e
par un contribuabl e sur |&.llsutligestpourcefaredeandc dans de
fiscal constitué par la réforme du PFU, année ou les dividendes versés par les sociétes
ont fortement augmenté. Comme pour les plus-values, la méthode retenue est celle des
doubles différences, mais cette fois circonscrite sur les hausses constatées en 2018.
Les contribuables traités sont les actionnaires des sociétés ayant augmenté leurs
di videndes de pelrosspar dagionnhife Ophy8iqué entre 2017 et 2018.
Le groupe de controle rassemble les actionnairesde s entr epri ses ndayant p
|l eurs dividendes ou | es ayant euduupgameetionnd@e de moi
physique. Les contribuables traités ont des revenus trois fois plus importants que les
contribuables du groupe de contréle. lls ont des participations dans deux entreprises en

moyenne (contre 1,5 pour le groupe de contrdle) et ces entreprises sont de taille plus

i mportante que par mi |l e groupe de contr?tl] e. L a
n6®volue pas de | a ngtoope dentanrdle et eéansdeagnosipe Hee
traitement avant 2017, ce qui emp°che |l es cher
effet causal déun surcro’t de dividendes sur | e
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22. Il mpact des r ®f or mes sreprises etes épa®at i on s
et retours des entrepreneurs

Depuis 2018, les réformes de la fiscalité du capital ont augmenté le rendement apres impo6t

ducapitalpr oducti f. C*t® fiscalit® des m®nages, L
etontréduitletaux doéi mposition des capitaux mobilier
hauts patrimoines. Ctt® fiscalit® de%aentr e

25 % entre 2019 et 2022, programmée par la loi de finances pour 2018, a réduit
| 6 i m@naes bénéfices des entreprises.

Il r®sulte de ces trois r®f ormes une baisse d
nouveaux projets ont vu leur rendement apres imp6t augmenter, ce qui devrait en principe

favoriser |l a crs@a®taoadeddent 6¢é PP, seceommandit ®e
analyse | 6effet conjoint des tr @iassiguesiirees mes
d®parts ~ | 6®tranger et retours.

Une analyse reposant sur | 6h®t ®r og®n®i t ®

d 6 e X p o saux rieformaes de 2018

Contrairement aux autres travaux confiés aux chercheurs dans le cadre de ce comité, cette
®t ude nbdbest pas men ®e -époaomigue. llest @ppaiémpassibleeen mi c r
effet de mener wune anal ys eision dd coe@ ameeshtrepgisei ndi v

né6®t ant pas un ph®nom ne r®current, mais au c
et particuli rement compl exe ° pr ®di r e. Et [
cr®®esé quodune fois qgqiadelcliéeer adtmMrscd®@sds.i mb
chaque entreprise dé°tre cr ®®e.

Les chercheurs de | 61 PP ont do®comaimisgumna ®é ,”
comparant ) un niveau sectori els salonlesdegféi n | e
d 6 e x p 0o ®39 sedteors auxdréformes de la fiscalité du capital : | 6®t ude montr e
cr®ations doéoentreprises ont progress® plus v
b®n®f i ci ® des r ®f ormes de |l a fiscalit@osdu ca
r®f ormes de | a fiscalit® du capital (1 FI, PF|
| 6effet au PFU et ~° | a baisse de |61 S.

Léanal yse est r®al i s®e ° partir de | dappari e
contribuables-actionnairespour | 6ahn®e s2dlothn®es doéi mplt su
de 2016.

1l so6agit de | 6applaroiiesme nnte rr®aplpiosr®& pdouurcolnei t ® doéo®val ua
ducapita, et non pas de | dappariem2Rlpd®tant dansntkédenoad
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Les entreprises sont ddéabord rassembl ®es par
déactivit®s f r an-2a12 £e2622. (A& Fsbppresston tdes esecteurs
comptantmoinsde10entrepri ses par an, dede@sdetailés.i | |l on com

Les secteurs d®taill ®s sont tous cl ass®s sel on
trois r®formes (baisse de | 061 S, PFU, 1%H.1 ) des e

Encadré13i Construction de | 6indice dbéexposition
aux réformes de la fiscalité du capital

Afin de mesurer | 6exposition doédun secteur aux
Bach etal. (2023¢c) proposent débadopter l e point de
puissance, qui arbitrerait entre secteurs pour créer une entreprise, ou bien entre
une activit® salari ® au sein dodédun secteur et

m° me secteur. Pour prendre sa d®cision, | 6ent
générésparsasoci ®t ®, | orsqudell e aura atteint son r @
montant doéimptts quobil aura ~ payer (I S, I R, | S
Séappuyant sur la |itt®rature ®cono'mique sur

Bachetal. (2023¢c) C 0 n s inttepreneun se base sur lé tAux moyen
doéi mposition du secteur pour cr ®er son |(entrepr.i

calcul ® " partir du taux doéimposition des soci ¢
actionnaires ~° 1861 R et oclétd pasdon bénéficptaxabtt®r ant c¢c haq!
et en pondérant chaque actionnaire-personne physique par ses parts dans la

sociéte. Ce taux dobéi mposition, calcul ® par [rapport

revenu économique?, correspond au taux dobéilmpos|tion th
absence dbdéoptimisation, auquel peut avolir faire
par | es taux maxi maux ndest pas r®al%stje, puisqg
des b®n®f ices de | 6entreprise sont distribu®s

bexon®ration au titre des biens profesisi onnel s
que tdt ou tard, ces revenus et ce patrimoine seront taxés (quand les revenus
seront distribu®s, et quand | dentrepreneur aur
que peut intégrer le potentiel entrepreneur dans ses calculs.

1 Devereux M. P. et Griffith R. (2003), « Evaluating tax policy for location decisions », International Tax and
Public Finance, vol. 10, p. 107-126.

2 Par la suite, on appellera « revenu entreprenariat » la part entrepreneuriale du revenu économique. Voir la

section 1.3 du Chapitre2pour | a d®finition du revenu ®conomique. Au p
b®n®f i ce de | 0entreprise.
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Le tableau 32 r®sume | es taux doéi mposit|ion a
avant et apr s les r®f ormes de |l a fiscalit®
secteur corr espon deldsituntibrnRaprasrettavant oéforena. e n't
Tableau32i For mul es de calcul du taux doéi mpositi
pour | a mesure de | 6exposition aux r®formes d
Catégorie d’impot Avant réformes Apres reformes
Imposition du bénéfice taxable (au prorata | Imposition du bénéfice taxable (au prorata
Impdbt sur les sociétés | des parts détenues) au baréme de I'lS des parts détenues) au baréme de I'lS
avant réforme (taux maximal de 33,33 %) | en 2022 (taux maximal de 25 %)
Taux moyen d’impcisition _d_u bénéﬂce‘ Taux moyen d'imposition du bénéfice
taxable au titre de I'imposition au baréme ) .- e o
, . " taxable au titre de l'imposition a 12,8 %
de I'IR des bénéfices nets d'IS et nets des R .
N - - - des bénéfices nets d'IS et nets des
Impét sur le revenu investissements (hors amortissement), ) - -
. investissements (hors amortissement),
au prorata des parts détenues (en tenant .
s 1 s au prorata des parts détenues et en
compte des revenus déja déclarés a I'R) incluant les prélévements sociaux
et en incluant les prélévements sociaux
On rapporte au bénéfice taxable C,.)n rappprte au beneﬂce_taxaple -
; " ) N l'imposition de tous les biens immabiliers
ISF/IFI I'imposition de tous les biens au baréme . , _—
" L au baréme de I'lFI, sans application
de I'lSF, sans application du plafonnement
du plafonnement
Source : France Stratégie,d 6 a p r = &t alB(2023c)
Les moyennes sectorielles sont calculées a partir des données sur les actionnaires
de référence des sociétés détenues a plus de 75 % par des personnes physiques,
afin de retenir des entreprises qui puissent servir de référence pour les créateurs
débentreprise potentiels.
Le graphigue 74 pr ®sente | 6exposition aux trois r®
secteurs agr ®g®s, mesur ®e par | a baisse de | ¢
moyen des actionnaires de chagque secteur De
baisse | a plus i mportante du taux doéi mposition
Onconstate une h®t ®rog®n®i t® i mportante de |
| autre. Le degr® dbéexposition dbéun secteur
autres?. En ddéautres ter mes, |l es trois r ®f or mes
aux m°mes secteurs doéactivit®. Le secteur de
gue les activités immobilieres sont les secteurs les plus exposés aux trois réformes.
lAunivcaudes secteurs d®taill ®s, l e coefficient de corr ®lI
de0, 77 entre | e PFU et 1061S et 0,54 entre | e PFU et 1|6l
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Les taux dbébexposition sont calcul ®s ~ partir de

A

entrepreneurs (voir Encadré 13 supra) . Pour | e PFU et |61 FI, | 6®v o
avant/apres réformes est beaucoup plus faible que celle des taux maximaux.

Graphique74i Taux dobéexposition aux r®f ormes (secteu

Autres activités de services

Hébergement et restauration

Construction

Enseignement

Arts, spectacles et activités récréatives
Transports et entreposage

Autres

Santé humaine et action sociale

Activités de services administratifs et de soutien
Commerce ; réparation d'automobiles et de motocycles
Industrie manufacturiere

Information et communication

Activités spécialisées, scientifiques et techniques

Activités immobilieres

Activités financieres et d'assurance

0 1 2 3 4 5 6 7 8

mtaux de PFU du secteur mdont PFU effectivement payé

m Taux d'IFIl du secteur mdont IF| effectivement payé

m Taux d'IS du secteur
Lecture:dans |l es activit®s financi res et dobébassurance, | e tau:
du taux doéi mposition moy e nrapdog & la paci¢ entoeprenaurialeeds leu¢ revarluc ul ® par
économique) estde 7,2poi nt s p o u mointspduSe PFd, etd&7,5p 0i nt s pour | 81 FI . Pour
Il 61 FI, |l a baisse effect iOR6poisttelBedintt e ment plus faible, de

Source : Bach et al. (2023c), p. 39, a partir du fichier POTE et du panel ISF-IFI (DGFiP), des liasses fiscales
et du BADS

N
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Le taux dobéexposition des secteurs ~° |1061S,
niveau de revenu économique et de patrimoine des actionnaires (Graphique 75). Le lien
entre taux doél R et doél SF/ 1 FI est peu surprena
Pour 1 061'S, | a corr®l ation entre revenu/ patri.
b®n ®f i ces p e patlafer@ profiabiliié gapresiinvestissement) des secteurs ou

|l es actionnaires ont |l es revenus et patri moi
déun taux miWop®uUMDOol &s "PRIB, jusquben 2017.

Graphique 757 Exposition aux réformes des secteurs classés selon le niveau de
patrimoine et de revenu économique des actionnaires de référence

a/ Selon le niveau de patrimoine b/ Selon le revenu économique

Baisse du taux dimposition
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Proportian (en %) des profits du secteur allant vers e top 1% des revenus économiques

allant vers le top 1% des patrimoines
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Lecture :chacundecesgraphiques r apporte | a bai sse ddsiobtgnedangunsecieurmoy e nn
au titre de chaque réforme, en fonction de la proportion des profits du secteur revenant aux entrepreneurs qui se

dirigent vers des entrepreneurs appartenant au top 1 % de la distribution des revenus économiques ou du

patrimoinet ot al (bi ens professionnels compris) en abscisse.
dans un secteur, sbdbaggrave °~ mesure que |l a proportion d

Source : Bach et al. (2023c), p. 44, a partir de indices de chiffresd 6 a f f a i r-®B/A, fidhidkr REEE
SIRENE, BADS, fichier POTE-ISF, liasses fiscales

|l mpact des r®f ormes sur bes cr®ations dobe

Les chercheurs de | 61l PP analysent ensuite | a
varie dans les secteursselon | eur degr ® doéexposition aux r ®f
calcul®, ° partir du r®pertoire des £tabliss:

rapportant les nouvelles entreprises (hors entreprises individuelles et autoentrepreneurs)
dans ®&®edamnau stock deeanntvrieeprr i & el.sCedpemnmi®ae n
di sposer déune s®rie de 2012 ° 2022.

Lohypoth se doéidentification ®conom®trique r €
de réforme le taux de création des entreprises aurait évolué de la méme maniére entre les
secteurs fortement et faiblement exposés a ces réformes. Cette hypothése est renforcée
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par | 6absence de corr®l ation entre | 6exposition
au cycle macroéconomique. Afinde neutral i ser | 6effet potenti el du E
des prix de | 6i mmobilier, |l e secteur des acti vi
cel ui des activit®s immobili res, sont exclus d

éléments descriptifs sur les secteurs fortement ou faiblement exposés aux trois réformes.

Tableau 331 Statistiques descriptives des secteurs
fortement et faiblement exposés aux trois réformes

a) Exposition a la réforme du PLU

Fortement exposés Faiblement exposés
Moyenne | Médiane | 1° décile | 9¢décile |Moyenne| Médiane | 1* décile [9°¢ décile
Baisse taux impot 40 38 3.0 56 1,8 1,8 07 2.7
PFU (%) . , , . , , , ,
Baisse taux impot 6.1 58 47 7.7 43 41 32 5,5
IS (%) L 1 1 L 1 1 1 1
Baisse taux impot 41 31 18 7.0 20 15 0.9 3.0
Pl (%) , . . . . . . .
Beta 0,8 0,7 0,4 1.4 0.8 0.8 0.3 15
Profit top 1 %
FONS pourtop - % 79,3 78,4 66,7 924 | 543 | 556 | 353 | 718
revenu (%)
Profi 1%
rofits pour top 1 % 36,1 345 215 531 | 176 | 158 92 | 290
patrimoine (%)
Prop. fi
rop. des profits pour | ., 53,2 31,3 765 | 749 | 809 | 554 | 898
entrepreneurs (%)
Effe‘ct|f des créations 26 18 0.7 40 21 17 10 40
apres 2 ans
Effectif moyen 14,6 8,3 3,1 26,0 6.6 55 29 11,6
Immo. des création
N S ons 176 000 73 000 17 000 275000 | 92000 | 41000 | 16000 |163 000
apres 2 ans
Immo. moyennes 1 050 000 339 000 95000 |1387000| 410000 | 143000 | 59 000 |340 000
EBE moyen 269 000 84 000 48000 | 475000 | 89000 | 40000 | 28000 |122 000
Observations 428 182
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b) Exposition la r®forme de | 61 S
Fortement exposés Faiblement exposés
Moyenne Médiane |1 décile | 9¢ décile | Moyenne | Médiane | 1*" décile |9° décile
Baisse taux impot 3,8 3,8 25 5,3 2,0 18 07 33
PFU (%) i i 1 t 1 1 1 1
Baisse taux impot 6.4 6.1 53 7.9 40 41 32 5,1
IS (%) i i i t 1 1 1 1
Baisse taux impot 44 35 18 7.4 17 15 09 25
IFI (%) i i t i 1 1 1 1
Beta 0,8 0,8 0,4 14 0,8 06 03 15
Profi 1%
rofits pourtop 1 % 79,7 784 678 | 924 | 541 | 556 | 359 | 707
revenu (%)
Profi 1%
ro .I'[S pour top 1 % 372 36,2 224 53,1 16,6 15,8 9,2 27,2
patrimoine (%)
Prop. des profits pour | | 535 %8 | 752 | 758 | 8L0 | 539 | 897
entrepreneurs (%)
Effe‘ct|f des créations 23 17 0.7 42 2.4 17 12 40
aprés 2 ans
Effectif moyen 12,6 8,3 31 21,7 8,7 55 27 | 138
Immo. “at
mmo. des créatons | 50 060 | 680000 | 20000 | 393000 | 69000 | 45000 | 16000 163000
apres 2 ans
Immo. moyennes 1148000 | 400000 | 95000 |1784000 316000 | 161000 | 54000 |277 000
EBE moyen 275000 | 95000 | 48000 | 527000 | 84000 | 40000 | 28000 | 84000
Observations 448 162
c) Exposition a la réforme du PLU
Fortement exposés Faiblement exposés
Moyenne Médiane | 1° décile | 9° décile | Moyenne | Médiane | 1°" décile [9° décile
Baisse taux impot 38 3,7 2,7 5,1 2,0 18 07 34
PFU (%) 1 ’ 1 b 1 1 1 1
Baisse taux impot 6.2 5,9 48 7.7 42 41 3.2 5,5
IS (%) t t t H 1 1 1 1
Baisse taux impot 4,6 3,6 2.4 7.4 15 15 09 2,0
1 0%) : : : : , , , ,
Beta 0,8 0,7 03 14 0,8 0,8 03 15
T 0,
Profits pourtop 1 % 78,2 784 644 | 919 | 555 | 556 | 353 | 757
revenu (%)
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Fortement exposés Faiblement exposés
Moyenne Médiane |1 décile | 9¢ décile | Moyenne | Médiane | 1*" décile [9° décile

1 0,

Profits pour top 1 % 37,4 35,2 250 | 531 | 162 | 150 92 | 249

patrimoine (%)

Prop. des profits pour | o) o 54,2 271 | 765 | 754 | 818 | 535 | 898

entrepreneurs (%)

Effe‘cuf des créations 25 17 0.7 40 22 17 10 40

apres 2 ans

Effectif moyen 12,8 8,2 3,1 18,7 8,5 55 29 13,8

Immo. des créations | 1 559 | 73000 | 18000 | 330000 | 87000 | 39000 | 16000 |163 000

apres 2 ans

Immo. moyennes 1147 000 376 000 95 000 [1642000| 312 000 | 144 000 | 59 000 |282 000

EBE moyen 277 000 90 000 48 000 | 523000 | 81000 | 40000 | 29 000 |104 000

Observations 370 240

Note : pour chaque impdt, les secteurs détaillés sont rassemblés dans ce tableau en deux groupes exposés
fortement ou faiblement, selon | a m®t hode
rassemblant la moitié des entreprises privées constituent le secteur fortement exposé. Les secteurs détaillés
restants sont affectés au secteur faiblement exposé.

Source : Bach et al. (2023c), p. 40, a partir de BADS-2A (DGFiP-ORBIS-INPI-IPP-CASD), POTE-ISF, BIC-
IS, REE-S| RENE, I ndi c e s-TYAhliaskds fisealesl 6 af f ai r es

Le graphique 76 présente le taux de création dé@ntreprises au sein de la moitié des
secteurs les plus exposés aux réformes (courbes rouges) et de la moitié la moins exposée
(courbes noires). On constate, quel que soit 1Gmpét considéré, que le taux de création
dé&ntreprises suit peu ou prou la méme tendance dans les deux groupes avant 2017 (bien
qué@ des niveaux différents), avant que le taux ne diverge ensuite en faveur des secteurs
fortement exposeés.
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Graphique 76 i Evol uti on du taux de scr ®ati on
entre secteurs rassemblés selon leur exposition aux trois réformes
a/ Exposition a la baisse combinée d e  ktdld P&FU
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c/ Expositonalabai sse de | 61 S
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Note : pour chaque impot, les secteurs détaillés sont rassemblés en deux groupes exposés fortement ou

fai bl ement, selon | a m®thode suivante. Les secteurs d®tai
moitié des entreprises privées constituent le secteur fortement exposé. Les secteurs détaillés restants sont

affectés au secteur faiblement exposeé.

Lecture: en 2021, es nouvelles entreprises cr®®es dans | e secteur
représentent11% du nombre ddédentrefffapesedudeetbdaonon®aupil®c®dent e.

Source : Bach et al. (2023c), respectivement p. 59, p. 51 et p. 52, a partir du fichier REE-SIRENE, du BADS
et des liasses fiscales

Les graphiques 77, 78 et 79 présentent les résultats des analyses en différence de
différences. Lorsqu®n considére I&xposition a chaque impbdt pris isolément
(Graphigue 77a), la création d@&ntreprises réagit a toutes les réformes fiscales en moyenne
aprés 2017. Lorsqu@n tient compte des effets croisés (Graphique 77b), seul I@ffet du PFU
reste significatif de justesse. L&ffet combiné IS + PFU est par contre trés significatif, méme
en contrélant de I&ffet de |8FI, avec une augmentation de 0,4 point de pourcentage du
taux de création pour un point de taux d@xposition supplémentaire (la moyenne du taux
de création de I&chantillon étant compris entre 8 et 10 % chaque année).

Le graphique 78 représente I&ffet des réformes lorsqui@n pondere par le nombre d@mplois
créés apres deux années déxistence. Lé&ffet combiné IS + PFU est toujours significatif,
avec une augmentation de 0,05 point de pourcentage du taux de création pour un point de
taux d@xposition supplémentaire.
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Graphique77i Hausse du taux de cr ®ation dobdenaux epri se:
déexposition suppl ®mentaire apr s 20]

alSans contrtler de | 6ef fet des a

0,8
0,6

0,4

PFU IS ISF IS-PFU

-0,2

b/En contr!] ant de | 6effet des au

1

0,8

0,6 [
0,4
0,2 J

0
PFU IS Ié.F IS-PFU
-0,2
Notes :
- les coefficients de r®gression correspondeeé&mentaire | 6ef f
sur les années 2017-2022, avec effets fixes pour chaque secteur-année (maille a 20 secteurs).
Les coefficients du graphique 7 7b s ont obtenus en ajoutant l e taux
comme contrtles. Les b arsimnesalles@econfiamaeea 95r%¢ pr ®s ent ent | e

- e taux de cr®ation dobéentreprises (hors microentrep
8 % et 10 % par an entre 2012 et 2022.

Lecture: en contrtlant | 6effet des amtpeeisntr ®f wrtmewrx dodeXfae
par |l a baisse de |1 61S ou | 6instauration du PFU induira
de04% du stock ddédentreprises. %lad@e +0ile%awld6b%. de confiance

Source : Bach et al. (2023c), p. 62 et p. 68

Si on cherche a mettre en relation les résultats trouvés sur les créations d@&ntreprises et
sur I@mploi de ces entreprises, générés chacun par une baisse de 1% du taux
démposition, on peut remarquer que le stock de sociétés sur la période est de |l@rdre de
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2 millions, et que I@mploi privé sur la période est de l@rdre de 20 millions. Ainsi, le

coefficient sur les créations d@&mploi est égal & 1/8 de celui sur les créations dé&ntreprises,

alors qudl s@pplique a une base 10 fois plus grande. Toutes choses égales par ailleurs,

ldntensité en emploi a 2 ans des entreprises créées serait donc, en moyenne, légérement
sup®rieure -~ 1. Ce cal cul ¢ de coin de table e
un ordre de grandeur utile.

Graphique 781 Effet de chacune des réformessurletaux de cr ®ati on dobéempl oi &

alSans contrtler de | 6effet des a

0,12

0,08

0,04

0 ¢

-0,04
PFU IS ISF IS-PFU
b/En contrt*l ant de | 6effet des au

0,12 [

0,08 | i T

0,04 l
0 T
L
-0,04
PFU IS ISF IS-PFU
Note : pour chaque secteur, l e taux de cr ®asantle nomord e mpl o d
déemphotH2, edes entreprises du secteur cr ®®es en n, par | e
n+2. Lbéestimation est r2®a2I0i.s e ss cro elfeds canenn®ess d2e0 r2®gr essi o
déun point suppl ®me nt anndee20l7-@0E& pvecselfdtsi fives posr chaqué secteura
année (maille a 20 secteurs). Les coefficients du graphigue7 8 b sont obtenus en ajoutant 1| e
aux autres r®f ormes comme contr?!]| es. Les dfiancera®%%.dbéerreur
Lecture: en contr!l ant | 6effet des autres r®f ormes, | 6effet d
par labaisse du PFUi ndui rait des cr®ations dobéentrepr¥ddstsck suppl ®mer
ddéentrepr idcde sdeawx baonus. L6i nt e ®wadek8,04da+0,024. i ance ~ 95

Source : Bach et al. (2023c), p. 62

FRANCE STRATEGIE 248 OCTOBRE 2023
www.strategie.gouv.fr



Chapitre 4
Evaluation des effets des réformes de 2018 sur le tissu productif

Legraphigue79 montre que |-PefUf sturcdmbitrma@ xl e cr ®a
et |l e taux de cr®ation doempgsl oi est croi ssant

Graphique 79T Ef fet joint | S et PFU sur | e taux de cr G

a/lTaux de cr®ation dbéentrepris
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Note : pour chaque secteur, | e 6ban®e de es @asaible mombréd®e reamp| o
d 6 e mp!l otk sles entreprses du secteur créées enn, parlenombret ot al doéempl oi+2. du s ec
Lecture : | 6ef fet déune hausse dodébun point du taux dbéexposi

induirait un surcroi-t de% coduwasi ook doemtreprises Onv
supplémentaires représentent 0,075% do6empl oi s suppl ®mentaires en 2022.

Source : Bach et al. (2023c), p. 57, a partir de fichier REE-SIRENE, BADS, liasses fiscales
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Contrairement aux autres travaux commandit®s pa
sur des donn®es individuelles. So6il appara’t cl
vu | es cr®ations dobéentrepri sessedears,® mM@peur davant
d®montrer strictement que cbest d% au PFU et/ ou

Au total, les effets des réformes de 2018 semblent plus significatifs sur les créations
d 6 e nt s@UPlesicanportements de réinvestissement dans les entreprises déja matures.

1 est © noter quobil néy a pas de contradiction
dégagent des bénéfices et peuvent autofinancer leurs investissements, la fiscalité des
dividendes affecte de mani rdesym®Pnvieqtuéessementa
rendement apr s imp!'t, ce qui peut expliquer qubd
| a cr ®at i osnepdedtpas sefimanrer pasrénvestissement de dividendes (puisque

| 6entreprise nbaUpast®ta®ocs®®a)ns LenpREt sur | e
pour | 6actionnaire, mais alingsissented. | e rendement e
| mpact des r®f ormes sur | es d®parts vers et

Les réformes de la fiscalité du capital de 2018 avaient®gal e ment pour objectif

d®part des entrepreneurs vers | 06®tranger (voir
approche sectorielle, | es chercheurs de | 61 PP m
déoentrepreneur s, e durs, ane leshsactewrss fertentbiet £xposés @aux

réformes, par rapport aux secteurs faiblement exposés. Toutefois, le recul temporel est

trop faible pour établir que les tendances étaient paralléles avant 2018 (un an pour les

départs, deux ans pour les retours ) , et | 6ef fet causal des r ®f or
rigoureusement démontré.

Lé®chantill onseccanmnrparst ede55l4a nomencl ature dbactdi
apres exclusion des secteurs a moins de dix sociétés commerciales par an pour lesquels

on dispose des données fiscales des actionnaires-personnes physiques. Les données

portent sur les années 2015-20211.

Les effets estim®s sont doéune ampleur faible. I
de départ et retour eux-m° mes dobéampl eur lainmi®PEe®e Awhaeu n de |
de Bach et al. (2023c), le taux de départ annuel est compris entre 0,15 et 0,2 % entre 2016

et 2021, le taux de retour annuel entre 0,07 % et 0,12 % entre 2015 et 2020.

(@)}

Les graphiques 80 et 81 pr ®s entrdetdépadrtéagsucelawmn pomtn du t a
doexposition sectorielle aux r®f or mes. On const

IAnn®es 0% | 6identit® des actionnaires esidnsullesdgpartsi bl e dans
et retours.
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et "-PRW,I Sy compris en contr?®*|l ant dobéautres r ®:
ef fet causal , f aut eothésedepprétendances paradigles.f i er | d hy

Graphique 807 Evolution du taux de départ des entrepreneurs associé a un point

déexposition suppl ®ment a-PRUe ~ | a r ®f or me
014
=
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Lecture : en 2021, un point suppl ®ment ai r ePFUd éskasspaesaiunei on au
baisse du taux de départ des entrepreneurs du secteurde 1%. Lo&6i ntervall envhde-@¥% f i anc

a-2,1%.
Source : Bach et al. (2023c), p. 65, a partir de fichier REE-SIRENE, BADS, liasses fiscales

Graphique 817 Baisse moyenne (en points de pourcentage) du taux de départ associée
un point dobéexposition suppl ®mentaire aux

a/ Réformes estimées isolément
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b/ Estimation en contrblant des effets des autres réformes

0,02

0,01 [ T

-0,01 J.
-0,02
-0,03
-0,04
PFU IS ISF IS-PFU
Note : les coefficientsderégressi on correspondent ~ | 6effet dbébun pourcent

années 2017-2020, avec effets fixes pour chaque secteur-année (maille a 20 secteurs). Les coefficients du
graphique8 1 b sont obtenus en aj out anréforrhescommeacantraled. beslpaoesi t i on aux

déerreur repr®sentent | e% intervalles de confiance ~ 95
Lecture : en contr?t*l ant | 6effet des autres rr®f or mes, | 6effet
g®n®r ®e par |l a baisse de tauixdé &part ded26.r alidti nureea viad il s ed ed wc o n |

95 % va de -3,5 % a -0,5 %.
Source : Bach et al. (2023c), p. 68

En ce qui concerne | es retours, aucun effet sig
a un pas annuel (voir Graphique 82 sur la réforme jointe IS-P F U) . Seul | 61 S semb
un effet positif quand | 6estimati on-rébosnes r ®al i s ¢

(Graphigue 83). Mais le recul temporel reste faible (deux années) pour mettre en place
une véritable estimation en différence de différences.
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Graphique 821 Ef f et sur |l es retours dobéentrepreneurs (

associ® " un point doéexposition s-BRUpl ®ment air
e
& i T
£ !
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Lecture: | 6exposition " un point suppl ®maussedeDd mintduthua r ®f or

de retours dbéentrepreneurs en 2018.

Source : Bach et al. (2023c), p. 67, a partir de fichier REE-SIRENE, BADS, liasses fiscales

Graphique 83T Ef f et dodéun point dbédexposition supp
aux réformes sur le taux de retour apres 2017 (en points de pourcentage)

a/ Réformes estimées isolément
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b/ Estimation en contrblant des effets des autres réformes

0,02

0,01 [

-0,01 ‘

-0,02
PFU IS ISF IS-PFU

Note:les coef ficients de r®gression correspondent ~ | 06effet
années 2017-2020, avec effets fixes pour chague secteur-année (maille a20s ect eur s ) . Les barres
représentent les intervalles de confiance a 95 %.
Lecture: | 6exposition © un point suppl ®mentaire ° |l a r®f or me
de0,7point du taux de retours do6-2802a Eneqirdtam keseffeds desautresl a p®r i od
r®f ormes, cette Ilpanideparcentagel ve ~ 0,9

Source : Bach et al. (2023c), p. 68

23. 1l mpact de | 6expatriati onndeusiuracltd antniav ir
de | 6entrepri se

Léexpatriation des entrepreneurs est souvent C C
f

déexternalit®s n®gatives sur | e tissu product:i
cr ®ati ons sthétanment).d@trav a ie | confi ® par France Strat
de mesurer | 6ef fet causal du d®ptametpersorimn@i n acti o

physique possédantaumoins10% des parts déune soci ®t ®) sur sc
| 6appari ement e meprises etdanmes®w ks cdniribuakies actionnaires.

Ce travail montre que | dann®e suivant | e d®part
| 6entreprise voit son chiffre doaffai%pars ai nsi
rapport au niveau initial. Quatre années aprés le départ, la baisse est toujours de 15 %.

Labai sse dbéactivit® est peu marqu®e pour |l es plu
€ partir de | eur appariement entre d®cl arations
et d®cl ar pttitonsurdol en revenu, |l es chercheurs

10 @M@ reprises dont au moins un actionwaire phy
dire possédantaumoins 10% des titres de | a s o20i6@tt2®) sbest
(soi t agdtignnards)0 En moyenne ces actionnaires de référence expatriés
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possédaient70% de titre de | eur soci ®t ®.%),@xasatiété pr s
®t ait poss®d®e par un seul actionnaire physic
Au total, | es ennmeiprra spar tdontl d @tarcanger repr
r®duite (inf®rieure ~ 1 sur 10 000) de | 6ense
ajout ®e, en masse salariale ou en Bd.ntant doi

Tableau 347 Poids des entreprises dont un actionnaire de référence

sbest expatri® dans |l e total des entr
Année Valeur ajoutée Masse salariale Montant IS déclaré
2014 0,041 % 0,046 % 0,031 %
2015 0,063 % 0,043 % 0,053 %
2016 0,045 % 0,057 % 0,038 %
2017 0,033 % 0,055 % 0,030 %
2018 0,043 % 0,021 % 0,032 %

Note : on appelle « actionnaire de référence » une personne physique possédant plus de 10 % des parts
de la société.

Lecture: |l es entreprises dont un actionnai%adaelayvdearajputée x pat ri
totale des entreprises.

Source : Bach et al. (2023c), p. 78, a partir du fichier POTE et du panel ISF-IFI (DGFiP) et de BADS2A (IPP-
DGFiPCASD)

La m®t hode mise en Tuvre est csempilée (ipréeldaa di
Cengiz et al. [2019], voir plus haut). Le groupe de traitement contient les entreprises dont

un actionnaire de r ®f ®r e 20t6et 2629.1 e gooape deicontidlel 6 ®t r
est constitué par cohorte : |l es entreprises dont Inésant t i o n |
compar ®es avec | es entreprises dont aucun a
Les entreprises du groupe de contrble sont ensuite sélectionnées sur un support commun,
coedgtire quodell es doivent partager | edetaille’ mes
et secteur) avec au moins une entreprise du groupe de traitement de la méme cohorte.

Les entreprises trait®es ont, | 6ann®e pr ®c®
comparabl e en moyenne au groupe de cechffrer 11 e
déaffaires et |l a masse salariale sont signi

traitement que pour le groupe de contrdle (Tableau 35).
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Tableau 357 Données descriptives sur les entreprises traitées et de contrble

Entreprises traitées Entreprises contréles

Moyenne | p50 p25 p75 p90 | Moyenne | p50 p25 p75 P90

Log (actifs) 11,92 12,03 | 10,76 | 13,23 | 14,39 12,08 12,32 | 11,35 | 13,11 | 13,92

Log (ch. 11,47 11,51 | 10,39 | 12,60 | 13,72 10,54 1052 | 9,764 | 11,34 | 12,15

LogWB 10,86 10,92 | 9,948 | 11,89 | 12,83 10,26 10,37 | 9,317 | 11,26 12,27
Log(VA) 10,94 | 11,04 | 9,958 | 12,05 | 13,03 10,22 10,29 | 9,488 | 11,06 | 11,81
CA/Bilan 1,022 | 0,505 | 0,0545 | 1,555 | 2,880 | 0,345 |0,0946 | 0,0211 | 0,188 | 1,038
VA/Bilan 0,333 | 0,135 |-0,00266| 0,595 | 1,176 | 0,121 |0,0650 |-0,00105| 0,127 | 0,386
MS/Bilan 0,221 0 0 0,305 | 0,787 | 0,0480 0 0 0 0,0446
EBE/Bilan 0,0134 |0,0293 | -0,0438 | 0,145 | 0,372 | 0,0452 |0,0478 |-0,00458| 0,102 | 0,191
EBE positif 0,577 1 0 1 1 0,653 1 0 1 1
Personne morale | 154 | 0 0 1 | 0187 | o0 0 0 1
au capital

Personne

physique au 0,955 1 1 1 1 0,857 1 1 1 1
capital

Fraction des parts
détenue par 0,945 1 1 1 1 0,868 1 1 1 1
personne phys.

Bilan 1442817,0/ 161965 | 43624,5 | 544035 [1759147|1457412,6/ 215886 | 74690 |483572|1083924

Masse salariale 89759,0 0 0 53514 | 182564 | 15438,7 0 0 0 6211

Chiff r e d 6 ¢452663,1| 63000 | 8389,5 [220987 | 737710 | 125802,6 | 25131 | 3950 | 65046 | 153905

Observations 12268 1618795

Lecture: | a moiti ® des entreprisagide gooanupeé ddhett maintaée men td e( ¢
laFrance)aunchiffre déaf f ai r e000 eurbsRet la neoitié des enti@Bises dans le groupe de contrble

a un chiffre doéa@0beuoss es i nf®  ieur ~ 25

Source : Bach et al. (2023c), p. 79, & partir du fichier POTE et du panel ISF-IFI (DGFiP) et de BADS2A (IPP-
DGFiP-CASD)

Le graphigue 84 pr ®sente | es r®sultats de | 6estimati on
composition de | dactionnariat de soci ® ®s. Au mo
|l es chercheurs de | 61 PP constdbtbambi mnenbacssen
physique, une augmentation de | a probabilit® doa
baisse de la part du capital détenu par des personnes physiques baisse. Ces évolutions sont

nettes, mais de faible ampleur par rapportace”™ qu o on aurait pu sbéatte
moyen de | 6dactionnaire quitt ansupralilgposgedey’l8% dans no
des parts de | dentreprise en moyenne, dadans un ¢
sbav re que esoawteindnndilr a ecse | dentreprise m°me a
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Graphique 847 Ef f et de | 6expatriation de I0pactionnai
sur | a composition de | 6éactionnariat de

a/ P(Personne physique au capital)

Coefficient

I T T T T : T T T T 1
-5 -4 -3 -2 -1 0 1 2 3
Années relatives au départ

—— Coefficient estimé — |IC95 %

b/ P(Personne morale au capital)

Coefficient

Anneées relatives au départ

—e— Coefficient estimé — IC95%
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¢/ Part du capital détenu par des personnes physiques

024

Coefficient

I T T E— T T T T |
-5 -4 -3 -2 -1 0 1 2 3 4 5

Années relatives au départ

Lecture : les coefficients refletent la différenceentregr oupe trait® (d®part dobéactionnaireé
" I 6ann®e pro®c@PRdanltoddet d®prdépe meanttea exatr i awabmé ei ndi catrice di

personne physique au capital (Graphique 8 4 a ) , déavoir unaucapigr(Grapmque8dophetr al e
la part du capital détenue par des personnes physiques (Graphique 84c). Le d®part de | 6actionn
r®f ®r ence ~ | 6®t ranger se ptoriandusi rdaei tp opuarrc eunntea gheasi sdsee |dae p5 o

actionnaire physi gu=l(Graphiquadtd)tpar Une haussedda 2)Srp@res dé pourcentage
ddavoir une personihel hara @mphigue 84b)eppartuael baisse de 3 points de
pourcentage de | a part du capital d ®t =InG@raphique84c).l es per sonn

Source : Bach et al. (2023c), p. 80, & partir de BIC-IS (DGFiP), POTE (DGFiP), BADS2A (IPP-DGFiP-CASD)

Le graphique 85 montre que I@nnée de départ de I@ctionnaire de référence, le total du
bilan ainsi que le chiffre d@ffaires baissent déun peu %pleties pedt étre 1 0
interprété comme causal pour le chiffre d@ffaires, s@gissant du bilan les pré-tendances
difféerent entre le groupe de contréle et le groupe traité.

Graphique 85T Ef f et du d®part dobébun actionnaire de r ®f (
et | e chiffre dbéaffaires des entrepris®Bs (®vol uti

a/ Total du bilan

Coefficient

Années relatives au départ

—— Coefficient estimé —i IC95%
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b/ Chiffre doéaffaires

Coefficient

Années relatives au départ

—e— Coefficient estimé — IC95%

Note : ces estimations par différences de différences sont réalisées sur les entreprises dont les liasses fiscales
sont présentes sur toute la période ; les entreprises dont les liasses fiscales ne sont plus disponibles apres le

d®part de | 6actionnaire sont exclues.
Lecture : un an apr s | 6expatriationl)ddune acchtiefofnrden i o Beefufea ie
baissede11% par rapport ~ | b6ann®e pr®c®dant | e d®part.

Source : Bach et al. (2023c), p. 82 et p. 83, a partir de BIC-IS (DGFiP), POTE (DGFiP), BADS2A (IPP-
DGFiP-CASD)

Comme | 0 e st c¢ylmdrée,ielte pongtitgeten fait un minorant de la baisse réelle, si on

i ncl ut aussi |l es entreprises qui, T odnaensui t e
di fficult® qudelles se mettent "Cecagdefigureaest di sp
assezfréquent: sur | es cohortes de soci ® ®s dont | 6

2016, 17 % dessoci ®t ®s nodéont pH4let8%ent+Bet3bdsert+ie n t

Afin déint®grer ces entrepr i $deschercheurs atilisene s d a |

une m®t hodol ogi e alternative, o0%Y%-1lEneompamnt e st
cette estimation avet ho®clkyghiinldfr®y owl ivndnt ®
entreprises qui di sparai ssent condui t "’ accl
d®part de | 6actionnaire de r ®f ®rence.

1] est " noter quden cas dbébabsorption par une autre s
qui nbest en fait pas | e <cas. Par cons®quent l a prop

Iégerement surestimée. Seule une exploitation des fichiers de déclarations de salaires en panel, permettrait
de corriger ce biais.
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Enfin, on no tdepartgemble durfoet Eohcentré sdrles plus petites entreprises.

Léeffet sur | e chiffr e lobdavaldumajoutée sstplusfaible pduma mas s e
les entreprises de plus de cing salariés, et plus significatif au bout de cing ans.

Graphique 86T Ef f et du d®part doéuencmcti onnaire de r

sur | a dynamique de | dentreprise, selon | d6effec
(échantillon non cylindré)

al Chiffre dobéaffaires

Coefficient

Annees relatives au depart
—e— Toutes entr. non fin.

—e— Entr. non fin. a eff > 1
—+— Entr.nonfin.aeff>5

b/ Masse salariale

054

Coefficient

Annees relatives au départ

—s— Toutes entr. non fin.
—e— Entr. non fin. a eff > 1
—=— Entr.nonfin. aeff>5

! La baisse de la masse salariale des plus petites entreprises, peut correspondre en partie a des salaires que
|l 6entrepr enrtalu-mSme vavant son d®part. Léappari ement des
d®cl arations sociales permettrait do®cl airer ce point.
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¢/ Valeur ajoutée

Coefficient

Années relatives au départ

—e— Toutes entr. non fin.
—=— Entr. non fin. & eff > 1
—e— Entr.nonfin. aeff>5

Lecture : les coefficients refletent la différence entre groupe traité (départ ddéacti onnaire) et ¢

| 6ann®e pr®c®dant | e d®pasbntei tbaobrmahas®es phas Ve
r ®f ®rence. L6®chantillon est compos @ odes gemt rpeojesri slebsa t
variables sont fix®es “ 0 |les ann®es 0% | dentreprise n

Source : Bach et al. (2023c), p. 86, & partir de BIC-IS (DGFiP), POTE (DGFiP), BADS2A (IPP-DGFiP-CASD)
Graphique 8771 Ef f et du d®part doédun ectionnaire d
sur |l a dynamiqgue de | 6entreprise, selon | 6ef

(échantillon cylindré)

al Chiffre dobéaffaires

i
t
2
2 h
5 ' —
Q 1
o i
1 S
-2 : T
i
-3 1
I T T T T ! T T T T T 1
-5 -4 -3 -2 -1 0 1 2 3 4 5
Années relatives au départ
—s— Toutes entr. non fin.
—e— Entr. nonfin. a eff > 1
—— Entr.nonfin. aeff>5
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b/ Masse salariale

02 i
i
:
(o [ Y I, - u e S 1 e P U SRR
1
U
-.02- A
= i
7] i
8 i
% -.04 - !
Q 1
© :
-.06 i
:
-08- i
i
-1 i
T T T T T ! T T T T T 1
-5 -4 -3 -2 -1 0 1 2 3 4 5
Années relatives au départ
—s— Toutes entr. non fin.
—e— Entr. non fin. & eff > 1
—+— Entr.nonfin. a eff> 5
¢/ Valeur ajoutée
S
@
Q
£
@
Q
Q

1
-5 -4 -3 -2 -1 0 1 2 3 4 5
Années relatives au départ

—e— Toutes entr. non fin.
—e— Entr. non fin. & eff > 1
—e— Entr.nonfin. aeff>5

Lecture : les coefficients refletent la différenceentreg r o u p e t r a hctio®RnaifelleRcorardlet par dapport

| 6ann®e pr®c®dant | e d®pasbntdei tbaobrmahas®es pas Var bé
r ®f ®r ence. L6®chantill on est ¢ ompo®dessibrssonterdalisées gur i ses non
| 6h@&cnt i | | on di-&direextluan lés eBtreprized ree semplissant pas une liasse chaque année
apr s | e d®part de | dactionnaire de r ®f ®rence.

Source : Bach et al. (2023c), p. 90, a partir de BIC-IS (DGFiP), POTE (DGFiP), BADS2A (IPP-DGFiP-CASD)
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ANNE XE 1
LETTRE DE MISSION

Monsieur,

Afin de favoriser la croissance de notre tissu d’entreprises et de stimuler 'investissement
et l'innovation, le Gouvernement a, lors du quinquennat précédent, profondément rénové
la fiscalité sur le capital, en instaurant un prélévement forfaitaire unique (PFU) sur les
revenus de 'épargne, en remplagant I'impét de solidarité sur la fortune (ISF) par un impot
recentré sur la fortune immobiliére (IF1), et en programmant une baisse du taux de I'imp6t
sur les sociétés. Comme le gouvernement s'y était engagé lors du vote de la loi de
finances 2018, la réforme de la fiscalité du capital a fait I'objet d’'une évaluation
approfondie, permettant d'apprécier son efficacité au regard des objectifs poursuivis par
le législateur. Cette évaluation a été menée par le comité présidé par Fabrice Lenglart,
qui a publié trois rapports en 2019, 2020, et 2021.

Ces rapports ont notamment permis d’établir les résultats suivants :

- les réformes de 2018 ont conduit a ramener les taux d'imposition de la France sur les
actifs mobiliers a des niveaux proches de la moyenne observée dans les principaux
pays développés.

- une partie substantielle de 'augmentation des versements de dividendes constatés
depuis 2018 a été causée par linstauration du PFU, si bien que celui-ci a
vraisemblablement été autofinancé.

- le solde net d'expatriation des contribuables assujettis a I'ISF/IF| s’est inversé depuis
2018, les retours étant désormais plus importants que les départs.

- contrairement aux craintes qui ont pu étre exprimées, les résultats sur 2019 suggérent
que la réduction de I'imposition des revenus du capital n'a pas généreé d’effets de
substitution importants entre revenus d'activité et revenus du capital.

Monsieur Cédric AUDENIS

Commissaire général adjoint de France Stratégie
20, avenue de Ségur

75007 PARIS
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Des études complémentaires restent cependant nécessaires, d'une part pour confirmar
dans la durée ces premiers résultats, et d'autre part pour affiner notre compréhansion de
la diffusion des effets de la réforme dans le tissu productif, et notamment identitier et
quantificr les effets sur l'ihvestissement des entreprizes dont les actionnaires ont
hénéficié du PFU ou de la transformation dae I'l5F an [FL

C'est pourquoi je souhaite que le comité d'évaluation continue ses travaux, et me remette
un rappart final en octabre 2023, Je vous suis trés reconnaissants d'avoir accepte d'en

assurer la présidence,
Je vous prie d'agréer, Monsieur, 'expression de mes sentiments distinguas.

7~ Elisabeth BORNE

FRANCE STRATEGIE 266 OCTOBRE 2023
www.strategie.gouv.fr



DISPOSITIFS INCITATIFS DO ALL £ GEME
DE LGOI SF QURAPPLICABLESNT
JUSTE AVANT LES REFORMES 2018

En premier lieu, les dons effectués par les redevables au profit de certains organismes

doi nt ®ra°lt, gn®@n@®&rmment des ®tablissements de r €
but lucratif, de certaines entreprises doin:
doutilit® publique, ouvraient dr &idanslalimiene r ®

annuelle de 50 000 euros.

En deuxi me | i eu, une r ®d% dite « ISRPM& 8, ipengahtdu a u t
di spositif applicabl e en #RPME »)rétit ap@idaliepauxt s ur
souscriptions au capital de PME communautaires, dans la limite annuelle de 45 000 euros.

De plus, sous certaines conditions, les titres recus en contrepartie de souscriptions au
capital de PME communautaires (y compris en
capita-i nvesti ssement) ®tai entSF.i nt ®gr al ement exo

Enfin, pour inciter " |l a p®rennisation des e
était prévu une exonération de 75 % de la valeur des parts ou actions détenues par les

sal ari ®s ou mandataires soci aux,tsdeamservation o n N ® ¢
de ces parts et actions (Dutreil-ISF).
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LES REGLES SPECIFIQUES APPLICABLES
AUXREVENUS DEIONNARISTTSALARIE

SO0agi ssarnttrdduti ons gr AGA)] t k6 aldl®lalcildefioances (

pour 2013 a modifié | e s r gl es (di spositions) doéi mpos
appliquées aux AGA attribuées du 1" janvier 2005' au 27 septembre 2012, y compris celles

cédées aprés cette date. Cette modification vise a soumettre systématiguement le gain

dbacqu’liassitdronme progressif de | 6imptt sur | e
aux AGA attribuées acompterdu28s ept embre 2012 dont | dattrib
une d®cision de | 6assembl ®e ¢g®n @ola201E. Abndé r a o r (
reaencer | 6attractivit® de ce dispositif, l a |
chances économiques (dite «loi Macron ») du 6 a 0 ¥t 2015 | 6a de nouv
Ces®volutions ont notamment eu pour ebdiéeme de
progressif de | 0i mptt sur |l e revenu apr s a
détention applicables aux plus-values mobiliéres. La durée minimale de la période

dédacqui sition d®termi n®e par | 6AGE a puaa ail

période de conservation a été rendue non obligatoire, la durée cumulée de ces deux
périodes ne pouvant pas étre inférieure a deux ans.

Ces dispositions sb6appliquent aux AGA dont |
de | 6 AGE pr iadite20156 et te BOedécknebre 2016.

LéarGlicde | 0i de finances pour 2017 a toutef
r®gi me. Ainsi, pour | es actions dont | d6attri!l
prise entre le 31 décembre 2016 et le 31 décembre 2017, le bénéfice du régime

déi mposition du gain «bidVeoopeai sibaipephi gesuddes |
annuelle fixée a 300 000 euros.

1 Article 41 de la loi n® 2005-842du26j ui | | et 2005 pour |l a confiance et | a
2L davantage salarial correspondant ~ la valeur des act:
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Sbagi ssamansdedkse souscription de par tBSPCHe cr ®at e
ceux-ci bénéficient depuis 19971d 6 un r ®gi me fi scal sp®cifique. Ce
consiste en | 6i mposition du gain net r®@al i s® |
exercice de ces bons, applicable aux titres de certaines sociétés sous certaines conditions

tenant ° | eur anciennet® ou | eur tdécenbte0l7, Pour | e
ce gain, ®gal " la diff®rence entre |l e prix net
est imposé au taux de droit commun de 19 %. Un taux majoré fixe a30% sob6applique

lorsque, au moment de la cession des titres, le bénéficiaire exerce son activité depuis

moins de trois ans dans | a soci ® ® ou | 6une de

1 Article 76 de la loi n° 97-1269 de finances pour 1998 du30d ®c e mbr e 1 9 94&fticle 1I6Db GHUCSI. = | 6
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MODIFICATION DES REGIMES FISCAUX
APPLICABLES AUXPRODUI TS DOE£PARC
LOGEMENT, AUX BSPCE ET AUX AGA

Sbagissant des produi tlesingrét®deasogmeinstriegserdes n t
CEL et PEL ouverts a compter du 1¢ janvier 2018 sont imposables de plein droit au PFU.

Pour les PEL ouverts avant cette date mais dont les produits ne sont plus défiscalisés en

vertu du droit applicable avant la réforme (PEL de plus de douze ans), le PFU est

®gal ement applicable. Pour |l es CEL conbme | es
exon®r ®e doi mplt s urdédembrer2@ly, a agalement t@supgpramée 3 1
pour les plans ouverts apres la réforme.

Sbagi ssant des bons de souscription de ,part s
| 6 a r28 dedalloede finances pour 2018 a tiré les conséquences de la réforme du PFU.
Ainsi, pour les bons attribués a compter du 1°" janvier 2018, le gain net de cession est soit
passible doéun t aux doéi mposi t% qau lied ede IPBRo0 i t C
ant ® i eurement), soit, sur option, soumis au

Quel que soitsonmode doéi mposition (t a$%at optom pourder f ai t
bar me de | 6imptt sur |l e revenu), | bdassiette
de | 6abat t e médDteurds applicabld aux ceions de titres de PME réalisées

par les dirigeants lors de leur départ a la retraite.

En revanche, lorsque, a la date de la cession des titres acquis en exercice des bons, le
bénéficiaire exerce son activité depuis moins de trois ans dans la société émettrice ou

dans | 6une de aes k gamcest tagbl®au tatixi thajoré de 30 % sans
possibilit® dbéoption pour | e bar me progress
alors pas droit au b®n®fice de | 6abattement f

Enf i n, 103deala laiielativeea la croissance et la transformation des entreprises (loi
Pacte) du 22 mai 2019 a autorisé, lorsque la société a procédé a une augmentation de
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capital dans |l es six mois pr®c®dant | 6attributi
la fixation du prix de souscription, correspondant a la perte de valeur économique du titre
depuis cette émission?.

Sébagi ssant du r®gime fiscal des atlaréforrbedt i ons gr
PFUaconduit ° modifier | a r gle déi mposasti on du
AGA attribu®es apr s |l a r®f or me. Pour <ces derni
bar me progressif de | 6imptt apr s app%i cation

dans une limite annuelle de 300 000 euros®. Ce gain est également soumis aux
prélevements sociaux sur les revenus du patrimoine au taux de 17,2 %. Au-dela de la limite

annuellede 300000eur os, | e gain dobéacquisition est fisca
les abattements précités ne lui sont pas appliqués. Il est alors soumis aux contributions
sociales applicables aux rewemwskgdeéatesvistoi&r au

contribution salariale spécifique de 10 %.

Les r gles ant®rieures restent applicables aux
une d®ci si o nléedgénérdledextmardinaife (AGE) prise durant la période
antérieure a la réforme (soit entre le 8 ao(t 2015 et le 31 décembre 2017)3.

Enfin, le gain de cession est imposé selon le régime de droit commun des plus-values de

cession de valeurs mobilieres (oubi en passi bl e du t atxoubieh,i mposi ti
sur opti on, soumi se au bar me progressif de |
contributions sociales applicables aux revenus du patrimoine au taux de 17,2 %.

lPar ailleurs, cet article ouvr e Iniatratpussasximembles du@nseild at t r i bue
de surveillance et en ce qui concerne | es SAS, " tout org
aux bons attribués a compter du 23 mai 2019, date de publication de la loi précitée.

2 Qu, le cas échéant, de | 6abat t e neetinld 150-0i Dxes dufcGI@ty pour le surplus éventuel, de
| 6abattement de 50

Ces gains doacquisition m®ms®fpiowire dtur Dien die deRd ealt a totne maus d
(applicables aux plus-values mobilieres). Ces abattements ne peuvent toutefois plus se cumuler.
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PART DE FOYERS FISCAUX
A HAUTS REVENUS FINANCIERS
OU ASSUJETTISA L 6 | S APAR BEPARTEMENT

Part de foyers fiscaux déclarant

Part de foyers

Part de foyers

Département plus de .100 000 eu.r.os de revenus ISE en 2017 IFl en 2018
de capitaux mobiliers* en 2018
1 Ain 0,16 % 0,76 % 0,20 %
2 | Aisne 0,07 % 0,49 % 0,10 %
3 | Allier 0,08 % 0,48 % 0,10 %
4 2:232:’:(;Ha“te' 0,08 % 0,63 % 0,17 %
5 | Hautes-Alpes 0,09 % 0,68 % 0,17 %
6 | Alpes-Maritimes 0,22 % 1,65 % 0,74 %
7 | Ardéche 0,10 % 0,44 % 0,09 %
8 | Ardennes 0,09 % 0,36 % 0,05 %
9 | Ariége 0,09 % 0,33% 0,05 %
10 | Aube 0,10 % 0,62 % 0,11 %
11 | Aude 0,09 % 0,38 % 0,09 %
12 | Aveyron 0,11 % 0,49 % 0,13 %
13 i‘;‘éizes'd“‘ 0,16 % 0,90 % 0,34 %
14 | Calvados 0,15% 0,72% 0,22 %
15 | Cantal 0,09 % 0,43 % 0,09 %
16 | Charente 0,10 % 0,47 % 0,09 %
17 | Charente-Maritime 0,12 % 0,80 % 0,25 %
18 | Cher 0,07 % 0,48 % 0,09 %
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Part de foyers fiscaux déclarant

Part de foyers

Part de foyers

Département plus de .100 000 eu.r.os de revenus ISE en 2017 IFl en 2018
de capitaux mobiliers* en 2018
19 Correze 0,11 % 0,44 % 0,09 %
21 Cote-d 6 Or 0,14 % 0,72% 0,17 %
22 | Cotes-d 6 Ar mo 0,10 % 0,56 % 0,10 %
23 | Creuse 0,05 % 0,31 % 0,07 %
24 | Dordogne 0,09 % 0,46 % 0,11 %
25 | Doubs 0,12 % 0,40 % 0,09 %
26 | Drome 0,15 % 0,58 % 0,13 %
27 | Eure 0,10 % 0,50 % 0,12 %
28 | Eure-et-Loir 0,10 % 0,64 % 0,17 %
29 | Finistére 0,12 % 0,49 % 0,10 %
2A | Corse-du-Sud 0,19 % 0,88 % 0,47 %
2B | Haute-Corse 0,14 % 0,52 % 0,22 %
30 @ Gard 0,11 % 0,60 % 0,16 %
31 Haute-Garonne 0,15% 0,82 % 0,28 %
32 | Gers 0,09 % 0,47 % 0,10 %
33 | Gironde 0,15 % 0,88 % 0,40 %
34 | Hérault 0,13 % 0,71 % 0,22 %
35 | llle-et-Vilaine 0,14 % 0,74 % 0,22 %
36 | Indre 0,07 % 0,44 % 0,09 %
37 | Indre-et-Loire 0,12 % 0,64 % 0,17 %
38 | Isére 0,14 % 0,74 % 0,19 %
39 | Jura 0,11 % 0,39 % 0,08 %
40 | Landes 0,13 % 0,62 % 0,20 %
41 | Loir-et-Cher 0,10 % 0,64 % 0,16 %
42 | Loire 0,13 % 0,53 % 0,11 %
43 | Haute-Loire 0,11 % 0,42 % 0,07 %
44 | Loire-Atlantique 0,15% 0,78 % 0,26 %
45 | Loiret 0,11 % 0,65 % 0,15%
46 | Lot 0,10 % 0,50 % 0,10 %
47 | Lot-et-Garonne 0,12 % 0,50 % 0,11 %
48 | Lozére 0,08 % 0,40 % 0,07 %
49 | Maine-et-Loire 0,12 % 0,55 % 0,12 %
50 @ Manche 0,10 % 0,45 % 0,11 %
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Annexe 5
Part de foyers fiscaux a hauts revenusoua s s uj et t i,pardépartemenS F/ | F I

Part de foyers fiscaux déclarant
Département plus de 100 000 euros de revenus Part de foyers | Part de foyers
de capitaux mobiliers* en 2018 ISFen 2017 IFlen 2018
51 | Marne 0,13 % 0,88 % 0,20 %
52 | Haute-Marne 0,07 % 0,29 % 0,05 %
53 | Mayenne 0,11 % 0,48 % 0,11 %
54 mg:;tm 0,09 % 0,43 % 0,10 %
55 | Meuse 0,07 % 0,26 % 0,04 %
56 | Morbihan 0,12 % 0,71 % 0,19 %
57 | Moselle 0,08 % 0,36 % 0,10 %
58 | Niévre 0,06 % 0,36 % 0,05 %
59 | Nord 0,13 % 0,64 % 0,15 %
60 | Oise 0,11 % 0,63 % 0,19 %
61 | Orne 0,08 % 0,44 % 0,11 %
62 | Pas-de-Calais 0,08 % 0,40 % 0,09 %
63 | Puy-de-Dbme 0,11 % 0,56 % 0,12 %
64 Zzgzzises 0,18 % 1,01 % 0,32 %
65 | Hautes-Pyrénées 0,06 % 0,36 % 0,06 %
66 gf::tzleess 0,11 % 0,55 % 0,14 %
67 | Bas-Rhin 0,13 % 0,72% 0,20 %
68 | Haut-Rhin 0,12 % 0,57 % 0,11 %
69 | Rhbne 0,22 % 1,15% 0,41 %
70 | Haute-Sabne 0,10 % 0,27 % 0,05 %
71 | Sabne-et-Loire 0,10 % 0,49 % 0,10 %
72 | Sarthe 0,09 % 0,44 % 0,12 %
73 | Savoie 0,17 % 0,97 % 0,31 %
74 | Haute-Savoie 0,22 % 1,40 % 0,52 %
75 | Paris 0,64 % 4,35% 2,44 %
76 | Seine-Maritime 0,11 % 0,54 % 0,15%
77 | Seine-et-Marne 0,11 % 0,61 % 0,21 %
78 | Yvelines 0,26 % 2,18% 0,78 %
79 | Deux-Sévres 0,08 % 0,39 % 0,08 %
80 @ Somme 0,09 % 0,56 % 0,13 %
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Part de foyers fiscaux déclarant
. Part de foyers | Part de foyers
Département plus de 100 000 euros de revenus
. . ISF en 2017 IFl en 2018
de capitaux mobiliers* en 2018
81 | Tarn 0,11 % 0,46 % 0,11 %
82 | Tarn-et-Garonne 0,12 % 0,38 % 0,09 %
83 | Var 0,18 % 1,28 % 0,54 %
84 | Vaucluse 0,14 % 0,74 % 0,24 %
85 | Vendée 0,15 % 0,63 % 0,17 %
86 | Vienne 0,08 % 0,47 % 0,12 %
87 | Haute-Vienne 0,08 % 0,48 % 0,10 %
88 | Vosges 0,10 % 0,35 % 0,06 %
89 | Yonne 0,08 % 0,48 % 0,10 %
gp lermitorre 0,08 % 0,36 % 0,08 %
de Belfort
91 | Essonne 0,13 % 0,76 % 0,22 %
92 | Hauts-de-Seine 0,41 % 3,02 % 1,30 %
93 | Seine-Saint-Denis 0,05 % 0,28 % 0,10 %
94 | Val-de-Marne 0,17 % 1,18 % 0,45 %
95 vVal-d 6 Oi s e 0,10 % 0,56 % 0,18 %
971 | Guadeloupe 0,05 % 0,15 % 0,08 %
972 | Martinique 0,08 % 0,17 % 0,10 %
973 | Guyane 0,04 % 0,14 % 0,08 %
974 ' La Réunion 0,07 % 0,32% 0,18 %

*Int ®r °t s,

Source : calculs France Stratégie, a partir du fichier POTE et du panel ISF-IFI (DGFiP)
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REMUNERATION DES ACTIONNAIRES

ET DES CREANCIERS, IMPOT SUR LE REVENU DES
SOCIETES ET EPARGNE NETTE RAPPORTEES A LA
VALEUR AJOUTEE i SOCIETES NON FINANCIERES,
FRANCE VERSUS UNION EUROPEENNE

On a présenté dans le graphiquel 1 une d®composition de | dexc
(ENE) des sociétés non financieres en quatre postes : revenus distribués (versés moins

recus), impot sur les sociétés, intéréts (versés moins regus) et épargne nette. Ces quatre

agr ®gats ®taient rapport®s © | 6ENE des soci ®t
valeur ajoutée ce qui donne une lecture un peu différente dans la mesure ou la France se

distingue par un ratio ENE/valeur ajoutée plutot faible en comparaison internationale.
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Graphique A11 Rémunération des actionnaires et des créanciers, imp0t sur le revenu
des sociétés et épargne nette rapportées a la valeur ajoutée (VA)
Sociétés non financiéres. France versus Union européenne
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Graphique A31 TEls pour les individus gagnant différentes combinaisons de salaire
et de plus-values a long terme, pour différents niveaux du revenu total dans une sélection
de pays de | 60CDE, en 2021

Note : la situation hypothétique représentée dans la figure estcell e déun particul i er
revenu salarial, un particulier gagnant une combinaison de salaire et de revenus provenant de gains en capital
sur | a vente dbéactions ° |l ong terme (r®part i tovemant
des plus-val ues sur l a vente doa c-valuesrmadong ternie songsupposéesn&re
détenues pendant une période qui entraine le traitement fiscal des plus-values a long terme pour le pays
concerné. Le revenu est calculé comme un multiple du salaire moyen national. Les données sont accessibles
sur oe.cd/taxation-labour-capital.

Source : OCDE
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