
  

Le grand retour de l’impôt
● Une longue période de pénitence

– Entre 1984 et aujourd’hui, l’impôt sur les sociétés 
passe de 50 % à 25 % et l’IRPP de 65 % à 45 %

● Retour dans l’actualité : l’impôt sur le patrimoine 
– Taxe Zucman

● Toujours d’actualité : la TTF
– Taxe Tobin (1978) sur les opérations de change

– Duflo (2024) pour financer la transition écologique



  

L’impôt : un mal-aimé de la 
théorie économique formalisée

● Les objectifs à financer ne sont pas toujours 
d’ordre économique
– La guerre

● Quand ils le sont (les biens publics nationaux et 
mondiaux) ils sont difficiles à formaliser :
– Comment définir le welfare ?

●  La modélisation se cantonne à des  problèmes de 
rendement (Spence-Mirrlees, Nobel 1996)



  

L’acceptabilité
● La justice fiscale

– Essentielle pour l’acceptabilité

– Echappe à la théorie économique 

– Le problème de l’impôt sur les successions

● La logique de l’action collective
– De petits groupes de contribuables très affectés se 

défendront plus efficacement (Mancur Olson, 1965)



  

La TTF : un impôt idéal ?

● Simple
– Une ligne de code dans un programme

– Taxation des revenus et non du revenu

● Indolore 
– Affecte peu les détenteurs d’actions car le turnover diminue

– N’affecte pas ceux qui n’ont pas de portefeuille

● Même les économistes sont contents
– N’affecte pas la volatilité ni la liquidité du marché



  

La TTF française
La TTF-F a deux volets

1) Une taxe de 0,3 % sur les transferts d’actions, 
constatés en fin de journée

2) Une taxe de 0,01 % sur les ordres annulés ou 
modifiés de plus de 80 % dans un délai d’une demi-
seconde 

La collecte est confiée à Euroclear, société 
privée, sous le régime de l’autodéclaration : 
critiques de la Cour des Comptes



  

Proposition 1
● La collecte de la TTF-F par Euroclear pose problème 

– Manque de transparence (rapports non publics)

● Confier la collecte à la DGFiP
– Plateforme ICY de l’AMF regroupe toutes les données concernant 

les actions françaises

– Coopération de l’AMF

● Répond aux exigences de transparence et d’efficacité, 
sans parler de souveraineté



  

Proposition 2
● L’assiette actuelle de la TTF est réduite

– Cible uniquement les actions

– Le trading haute fréquence y échappe totalement

● L’élargir à d’autres transactions
– Transactions intrajournalières (HFT)

– Transactions sur les produits dérivés

– Transactions sur les changes (Tobin)

● La taxe Feige : taxer tous les paiements
– IE, JC Rochet « Il faut taxer la spéculation financière »



  

Proposition 3 
● Utiliser la TTF pour favoriser la transition vers 

une économie durable
– Consacrer le produit de la TTF à cet objectif (Duflo)

– Moduler le taux de la TTF en fonction de l’entreprise

● Il y a deux types d’entreprises, vertes et brunes, 
et il y a deux taux, tvert et tbrun pour la TTF 

● Les transactions portant sur les produits des 
entreprises vertes sont taxées à tvert (greenium)



  

Moduler le taux 
● En matière de développement durable, où il 

faut faire coexister les biens naturels et les 
biens produits, l’idée qu’il faut deux taux 
d’intérêt distincts est courante

● Le problème est de les faire coexister. On 
peut subventionner/pénaliser les projets 
verts/bruns

● L’idée ici est différente : en agissant sur les 
transactions, on agit sur le coût du capital 



  

Questions
● Au Royaume-Uni, la TTF est collectée par 

Euroclear, alors qu’en Italie et en Espagne, 
la TTF est collectée directement par l’État. 
Pourquoi ?

● Comment en pratique taxer le HFT ?
– Diversité des plate-formes

– Pas de transfert de propriété

– Possibilité de faire les transactions à l’étranger
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