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Croissance et investissements

1. Relations theéoriques et empiriques

* Linvestissement est le moteur de la croissance economique
— Une relation théorique forte et bien connue: Solow (1956), Romer (1986), etc.

* Une relation empirique forte:

moyenne 1990-2010)

rt de l'investissement total dansle PIB (%)
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Source: WEQ, calculs du personneldu FMIL

1/Basé sur 33 paysnon pétroliers d'Afrigue sub-saharienne.
2/Incluant la formation brute de capital fixe publique et privée.
3/ Excluant le capital humain.

* Plusieurs types d’investissements, tous importants

— Capital physique: machines, routes, etc.
— Capital humain: éducation, formation, santé




Croissance et investissements

2. Investissements publics et prives

« RAPPEL IMPORTANT: L'investissement peut venir du

gouvernement ou des entreprises

— Gouvernement: biens publics (par ex. route), éducation, santeé, sécurité, etc.
— Entreprises: production de biens et services privés
= Chacun doit jouer son role.

« L’investissement public a d'importants effets d’entrainement
sur I'investissement privé

* Reéduire les taxes au point de compromettre l'investissement
public nuit a I'investissement prive

= |L FAUT TROUVER UN EQUILIBRE

Attention a la qualité des investissements publics =» il faut avoir de bons
processus de budgétisation et de sélection des investissements publics




Déterminants de l'investissement prive

1. L'environnement économique et légal

Déterminants economiques et legaux: les plus importants
— Présence d’'un marché intérieur important et/ou ouverture au commerce international
— Infrastructures publiques: routes et ports (accés aux marcheés), électricité, etc.
— Systéme légal stable, prévisible, efficace
— Main d’oeuvre qualifiée

=>» Accés au marché, faibles risques et bas couts d’exploitation

Wunder (2001):

— Sur un échantillon de 75 grandes entreprises investissant a I'étranger, seules 4 ont
identifié la fiscalité comme facteur principal de décision.

Moody (2007):

— Investissements étrangers des multinationales ameéricaines faiblement influencés par
des arrangements fiscaux spécifiques

Emphase renouvelée sur le climat des affaires




Déterminants de l'investissement prive

2. Le role de la fiscalité

» La fiscalité est un facteur secondaire pour I'investissement

» ...Mais une fiscalité débridée, mal concue ou mal
administrée peut étre un obstacle significatif

=>» La fiscalité a un pouvoir de nuisance important

 Exemples de déséquilibres de la politique fiscale

— Taux et assiettes instables (changements fréquents et imprévisibles)
— Imp6t des sociétés élevé

— Crédits de TVA non remboursés

— Foisonnement des taxes indirects, etc.

« Exemples de déséquilibres de I'administration fiscale
— Procédures complexes
— Harcelement administratif et multiplicité des intervenants
— Absence de recours judiciaire crédible et efficace, etc.

=>» La fiscalité doit étre stable et modérée, son assiette large et samiseen |6
ceuvre simple, transparente et peu colteuse




Fiscalite et investissements privés

1. Pourquoi des incitations fiscales?

* Incitation fiscale: mesure d’exception au régime fiscal

* Pourquoi une exception?
— Compenser pour un handicap économique (par. ex: éloignement, infrastructure
déficientes) ou pour des lois fiscales trop agressives
— Compétition fiscale de pays comparables
— Raisons politiques diverses (par ex. favoriser un secteur, une région, etc.)

« La perte de revenu en vaut-elle la chandelle?

— Avec cible de revenu fixe (financer le budget), baisser le fardeau fiscal des uns ne
peut se faire qu’en augmentant celui des autres si I'investissement total n'augmente
pas = déplacement de I'investissement dans I’économie

— Sion parvient a stimuler I'investissement extérieur =» compétition fiscale et
dynamique potentiellement dangereuse - déplacement de I'investissement mondial

— Seule solution viable pour tous a long terme est d’augmenter 'investissement en
déplacant le fardeau vers d’autres assiettes (par ex. consommation) et en baissant le
fardeau pour l'investissement en général

=» Vaut-il mieux avoir des incitations fiscales ciblées ou un régime | -
généralement favorable a I'investissement? - Telle est la question




Fiscalite et investissements privés

2. Incitations fiscales vs fiscalité favorisant I'investissement

* |Incitations fiscales ciblées

Mesures visant des secteurs ou des entreprises particulieres
Généralement dans une section fiscale d’'un Code des Investissements
Sélection et d’approbation préalable des projets

Processus discrétionnaire, souvent avec comité de sélection

En principe, vérification de conformité ex-post, mais en pratique, peu de vérification
par manque de moyen.

* Mesures générales favorisant lI'investissement

Mesures visant I'investissement au sens large

Ne vise pas de secteur ou d’entreprises en particulier

Généralement dans le Codes général des Impdts

Aucune sélection préalable (mesures appliquées via le processus de déclaration)
Processus non-discrétionnaire

Vérification aléatoire basée sur le risque et intégrée a la procédure fiscale standard



Fiscalite et investissements privés

3. Types de mesures fiscales

 Incitations ciblées typiques
— Congés fiscaux (surtout utilisé pour I'lS)
— Baisses de taux ciblées pour projets qualifies (Patente, etc.)
— Zones spéciales (exportations)
— Exonérations diverses (TVA, droits de douanes, etc.)

 Mesures géenérales typiques

— Bas taux d’lS pour tous
— Elimination/modulation des taxes sur le capital (Patente, par exemple)

 Mesures ciblées ou genérales (en fonction de leur portée)
— Crédits d'imp0bts pour investissement
— Deéduction du revenu pour investissement
— Dépréciation accélerée



Fiscalite et investissements privés

4. Utilisation des mesures fiscales en Afrique

« Taux d’IS élevés et abondantes mesures « ciblées »
« Performance de l'investissement décevante

Mesures fiscales utilisées Impact sur l'investissement
Part des pays d'Afrique Sub_saharienne Investissment total (moyenne 1990-2010)
offrant des incitations ciblées (%) 40
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Source: Keen et Mansour (2009) Source: WEO, calculs du personnel FMI.



Fiscalite et investissements privés

5. Evidence empirique sur les régimes ciblés

Estimation empirique difficile, surtout pour les pays a bas revenu
— Peu de données
— Impossible de bien comprendre ce qui se serait passé sans les incitations (but-for)

Klemm et van Parys (2009) et Klemm (2009):

— Impact positif possible sur les IDE, mais peu d’impact sur l'investissement total 2
substitution investissements intérieurs: moins de recettes sur les entreprises
exonéréees demande des taux plus élevés pour les entreprises non-exonérées.

— Méme si impact positif, impossible de conclure que bénéfices des nouveaux
investissements > colts en recettes perdues

James (2009):

— Les incitations ne compensent pas les autres handicaps (par ex. infrastructures)

Shah (1995):

— Erosion de I'assiette fiscale et aucun effet sur I'investissement

Abbas (2012):

— Pas d’effet des taux moyens ou marginaux sur les IDE

Possible impact positif dans le domaine de la R&D 1
— Evidence partiel pour pays a hauts revenus seulement.



Fiscalite et investissements privés

6. Les régimes ciblés sont souvent colteux et inutiles

Dépenses fiscale relatives a
I'impét des sociétés (% PIB)

Part des bénéficiaires d’incitations fiscales qui
auraient investi, méme sans les incitations

Ecuador NN Rwanda {2011)
Uruguay I Uganda {2011)
Colombie NG Guinea (2012)
Tanzania {2011}
Hondures NN Vietnam {2004)
Mexico NG Tha'land {1999}
Chile NS W ozambique {2009)
Burundi {2011}
Brazl Serbia {2009}
CostaRica NN Jordan {2009)
Dominican Republic [N Kenya {2012)
5 Tunisia {2012}
arguey Nicaragua {2009}
Peru Il [l Salvador {2013)
Argentina 1 Nicaragua {2009}
0 0.5 1 15 2 25 0 20 40 60 &0 100

Source: CIAT, 2014

Source: James, 2014
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Fiscalite et investissements privés

6. Evidence empirique sur les mesures générales

Baisse de I'lS pour tous a un fort impact sur la croissance
— Evidence pour 'OCDE: la baisse de I'lS général est la mesure qui a I'impact positif le
plus fort sur I'investissement et la croissance (OCDE, 2010)
Elimination des taxes sur le capital est favorable & la croissance

— Les taxes sur le capital productif (actifs en place) ont un impact négatif important sur
I'investissement

— La plupart des pays occidentaux ont éliminé ces taxes ou sont en train de la faire
graduellement
La TVA est favorable a la croissance

— Les taxes a la consommations sont moins dommageables pour la croissance que I'lS
ou lI'impét sur le revenu des personnes physiques (OCDE, 2010)

— La TVA (si bien appliquée) est la taxe a la consommation la plus efficace

La taxation de la propriété personnelle fonciére est favorable a la

croissance
— Aucun impact sur 'appareil productif et efficacité économique (Norregaard, 2013)

— Impact équitable
13



Fiscalite et investissements privés

/. Baisse des taux genéraux # baisse des recettes

 OCDE: baisse des taux statutaires =» augmentation des recettes

- Elargissement concurrent de I'assiette par élimination des régimes
speciaux et divers credits d'impot
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L’inclusion de ces derniers renforce la relation.



Quelques conclusions...

« Contextes économique et légal d’abord
= Les entreprises préférent payer leurs taxes et avoir de I'électricité et des routes!
 Privilégier une fiscalité géeneralement favorable a

I'investissement

= |S bas, TVA avec remboursement (a temps), autres taxes peu nombreuses, stables
et bien définies, élimination des taxes sur le capital.

= Peut-étre considérer des mesures générales non-discrétionnaires aidant les flux de
trésorerie (crédit d’'impdts, dépréciation accélérée, etc.)
= Eviter les régimes ciblés et discrétionnaires
* Mise en ceuvre via le Code général des Impoéts et la

procédure fiscale standard
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