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« Budget 2021: bienvenue dans un
monde de dette » L'Opinion

Une dette francaise toujours plus lourde,
des intéréts toujours plusfaibles
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A quand une (vraie) réforme de la fiscalité ?

* Constats
— Une dette de plus en plus importante

— Un systeme fiscal qui n’est plus en phase avec la
mondialisation économique et financiere

— Un systeme trop complexe (« millefeuille fiscal »)

e +200 impOts et taxes en France

e La Cour des comptes recommande |'établissement d'un
inventaire annuel exhaustif des impots et taxes a faible
rendement

— Une baisse du consentement a payer

e « Ras le bol fiscal », Stratégie d’évitement, fort sentiment
d’injustice



Vers une révolution fiscale ?

« Notre systeme fiscal est
complexe et peu transparent. ||
est truffé de niches fiscales et de
regles derogatoires. Et surtout il _
est profondément injuste. » %“;:LF:;;;‘E“;:;

« Nous proposons la création Emmanuel Saez
d’un nouvel impot sur le revenu,
remplacant un grand nombre de

taxes existantes » (CSG, IRPP, PL,

etc.)

« Ce nouvel impo6t sur le revenu,
payé par tous les Francais, sera
prélevé a la source sur les
revenus du travail et du capital,
suivant un bareme progressif »
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Vers une révolution fiscale (bis) ?

« L'industrie financiere a rendu la spéculation
accessible a tous, comptant sur la "sagesse des
foules" pour réguler les marchés. Mais cette sagesse
n'est pas toujours au rendez-vous (...) La spéculation
financiere peut aussi bien étre bénéfigue que
néfaste. (...)

De méme que l'on limite la vitesse sur les routes
pour éviter les accidents, il faut limiter la spéculation
financiere, et pour cela il faut la taxer. (...)

La Commission européenne avait projeté de mettre
en place une taxe sur certaines transactions
financieres jugées spéculatives. Mais il est tres
difficile de distinguer les transactions spéculatives de

celles qui ne le sont pas. Les auteurs proposent ici
une solution applicable a toutes les transactions ;
elle aurait un impact tres faible sur la vie
qguotidienne, mais frapperait lourdement les
transactions les plus spéculatrices. »

Ivar Ekeland
Jean-Charles Rochet
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Un nouveau projet de « révolution » fiscale

» Différences par rapport au projet précédent

— On passe d’un impo6t sur le revenu a un impot (et non une
taxe) sur les transactions financieres

— On passe d’un bareme progressif a un taux unique (flat
tax)

e Similitudes par rapport au projet précédent
— On dépasse le clivage taxation du travail et du capital

* Problemes a résoudre
— Coopération internationale et exode fiscal



Le modele

* Un modele de gestion d’inventaire / de gestion de la
liquidite

e Littérature abondante sur le montant optimal de
liquidités (cash) détenu par les entreprises
— e.g. Holmstrom & Tirole
— Quelle différence avec ces modeles ?



Conséquences sur les entreprises

“Let T be the turnover and m the profit margin, so
that revenue is R = mT. The tax base is roughly 27"

2T seulement ? D’ou vient cette valeur ?

— Comment concilier cela avec “We have detailed
information about retail payment volume ~ 10 GDP”

Ne doit-on pas craindre des effets en cascades ?

Quid de l'incidence fiscale ? Comment les entreprises
vont-elles répercuter la taxe ?



Qu’est ce qu’un bon imp6t ?

e Efficacite
— Cout de collecte peu éleve
— Peu distorsif ?
— Difficilement contournable ?
* Crypto-actif et cash ! (blanchiment, empreinte écologique...)
* Equité
— Justice sociale et progressivité de I'impot ?

e Au mieux flat tax, au pire taxe régressive car les ménages
aisés épargnent une part de leur revenu)

* Acceptabilite ?
— Transparence



Conclusion

* Une présentation qui dépasse certes le cadre
des marchés financiers, mais sur un sujet clé
pour la finance, 'économie et |la sociéeté !

 Une démarche particulierement novatrice et
ambitieuse

* Un débat qui s'Tannonce foisonnant, mais qui
pour |I"heure suscite surtout beaucoup de
guestions
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