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Résumé : Dans le cadre de la préparation de notre thése doctorale qui porte sur 1I’impact des
incitations Fiscales sur I’investissement et la croissance des entreprises. Nous nous penchons en
premier lieu a réaliser des recherches approfondies sur 1’aspect théorique des mots clés en rapport
étroit avec notre thése. Commencons par LES INCITATIONS FISCALES. Cet article présente une
analyse approfondie de ce nouveau paradigme : sa définition, son extension, ses mesures
d’efficacité a I’investissement et certaines conclusions des études effectuées dans ce cadre.

Mots-clés : incitations fiscales ; avantages fiscaux ; dépenses fiscales ; investissements.

Abstract: As part of the preparation of our doctoral thesis on the impact of tax incentives on
investment and firm growth, we are looking first at conducting in-depth research on the theoretical
aspect of key words related to our thesis. We are first looking to carry out in-depth research on the
theoretical aspect of key words closely related to our thesis. Let us start with TAX INCENTIVES.
This paper presents an in-depth analysis of this new paradigm: its definition, its extension, its
measures of effectiveness to investment and some conclusions of the studies carried out in this
framework.
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INTRODUCTION

A partir de la deuxieme moitié du XIXéme siecle, et afin de combler le retard économique, les
Etats ont été obligés de transgresser leurs principes libéraux purement classiques en mettant
en vigueur des interventions économiques directes ou indirectes afin de stimuler la croissance
économique ( LEROY, 2010, p 287).

En raison de la complexité croissante de la société, Premiére Guerre mondiale, Crise financiere
de 1929, Seconde Guerre mondiale et les marées noires, les pays doivent progressivement
intervenir la vie économique pour stimuler sa croissance. L'Etat doit donc jouer un réle
régulateur. Ce concept réglementaire a émergé aux Etats-Unis lors du « New Deal ».

Selon cette optique et afin de tracer leurs politiques, I'Etat utilise son budget (dépenses
publiques et prélevements fiscaux) pour influer sur la conjoncture économique (LEROY, 2010,
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p. 385). Cette influence se traduit a travers les prélevements fiscaux caractérisant la politique
fiscale qui a tendance a devenir un instrument indispensable pour les Etats libéraux et
socialistes afin de stimuler leur croissance économique (KARATAS DURMUS, 2016, p. 64).

De nombreux pays qui ont traversé une période d'industrialisation et d'émigration massive
considerent la fiscalité comme un outil utile pour stimuler la productivité et la croissance
économique. En effet, une forte pression publique encourage les autorités a utiliser la fiscalité
comme un moyen d'encourager l'investissement. Les incitations fiscales peuvent aider a
éliminer les obstacles a l'investissement, tandis que des incitations fiscales défavorables ou peu
attrayantes peuvent méme paralyser l'investissement. Dans certains cas, les incitations fiscales
peuvent méme donner une impulsion a l'investissement.

L'utilisation des incitations fiscales pour encourager l'investissement et la croissance dans le
pays prennent souvent la forme de crédits d'impot a l'investissement, d'amortissements
accélérés et d'un traitement fiscal favorable pour les dépenses de recherche et développement.
Les mesures fiscales et les diverses incitations fiscales sont les formes les plus courantes de
I'intervention de I'Etat dans la fonction de création de la compétitivité. La politique d'incitations
fiscales est mise en ceuvre dans le cadre de la politique industrielle, qui représente un domaine
plus large de la politique économique et comprend des mesures et des instruments
d'intervention de I'Etat afin de d'encourager la création de la compétitivité des entreprises.

Les données empiriques sur le rapport colt-efficacité de |'utilisation des incitations fiscales pour
accroitre l'investissement ne sont pas concluantes. Dans certains cas, il est relativement facile de
conclure qu'un régime d'incitation fiscale particulier n'a entrainé que peu de nouveaux
investissements. Dans d'autres cas, en revanche, les incitations fiscales ont joué un role important
en attirant de nouveaux investissements qui ont contribué a la croissance de I'économie.

1. INCITATIONS FISCALES, CROISSANCE DES ENTREPRISES ET STRUCTURE DU CAPITAL

D'un point de vue juridique, selon Soler (1983 : 30), il n'existe pas de définition expresse de I'incitation
fiscale, de sorte que "l'on peut affirmer que le concept en tant que tel est juridiqguement
inexistant, puisqu'il ne se refléte pas dans la législation ordinaire et n'a pas fait I'objet d'une
attention doctrinale en tant que catégorie juridique unitaire". D'une maniére générale, ce terme
“couvre les exonérations partielles ou totales d'un certain nombre de taxes et les déductions
spéciales pour réinvestissement ou amortissementaccéléré” (Heller et Kauffman, 1965 : 19).

En ce sens, les incitations fiscales en tant qu'instruments de politique économique ont été plus
ou moins présentes dans la plupart des pays en développement et développés, ou la recherche
accélérée du progres économique et social dans les domaines ou secteurs dont il est
important ou nécessaire de promouvoir le développement est le motif qui pousse les
gouvernements a augmenter ou a diminuer ces instruments.

1.1 LA POLITIQUE FISCALE ET SON EFFICACITE DANS LE PROCESSUS D'INVESTISSEMENT

1.1.1  Incitations fiscales a I'investissement
La nécessité envisagée de promouvoir les incitations fiscales a l'investissement des entreprises en tant
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gu'instrument de politique économique générera toutefois une composante évidente susceptible de
fausser considérablement l'allocation des ressources au sein de l'entreprise. En effet, |'existence
d'incitations fiscales a l'investissement peut réorienter la stratégie des entreprises en rendant rentables
des projets d'investissement qui, dans des conditions d'imposition effective homogene, ne le seraient
pas (Espitia et al. 1989a : 106). De méme, Boadway et Shah (1995 : 57) relient les incitations fiscales aux
décisions d'investissement, dont I'effet sur le colt des fonds employés affectera la composition de la
structure financiere de I'entreprise.

Ainsi, les incitations fiscales jouent un réle prépondérant dans la prise de décisionfinanciére de
I'entreprise, et l'on peut constater qu'une modification du systeme fiscal engendrera des
changements significatifs dans le comportement de financement de I'entreprise (Virolainen, 1998 :
124). Un autre aspect qui ressort de l'application de ces instruments est qu'ils peuvent améliorer la
solvabilité de l'entreprise si les incitations affectent I'autofinancement (Mato, 1989 ; Del Villar,
2004), et peuvent parfois conditionner la croissance de la productivité et de la taille de I'entreprise
(Mamuneas et Nadiri, 1996 ; Cummins, 1998).

Cependant, la disparité des résultats qui ressortent de I'étude des incitations fiscales a
I'investissement rend la revue de la littérature sur les effets de ces incitations une tache ardue et
difficile, étant donné la diversité des critéres, des méthodologies et des points de vue qui ne
coincident pas toujours. Néanmoins, d'une maniére générale, les données suggéerent que les impots
ont un effet important sur l'investissement. En ce sens, Hines (1999 : 309) affirme que pour chaque
point de pourcentage de réduction du taux d'imposition des sociétés, les IDE (investissements
directs étrangers) augmentent environ deux pour cent.

De méme, Romero Jordan (1999 : 37) commente que malgré les problémes de mesure qui se posent da
I'étude de I'efficacité des incitations fiscales, ces dernieres, méme si elles ne sont pas des acteurs
majeurs, ont uncertain impact sur l'investissement.

De cette fagon, I'hypothese, selon Heller et Kauffman (1965 : 6), rend valide I'octroi d'incitations
fiscales devient évidente : "- ...si des avantages fiscaux sont accordés, les investisseurs nationaux ou
étrangers seront incités soit a lancer des activités qui n'auraient pas été lancées autrement, soit a
augmenter leurs investissements dans des entreprises existantes"._Dans ce sens, Tejerizo Lopez
(1976 : 377) soutient que ce qui est recherché a travers les incitations fiscales n'est pas le fait isolé
de l'investissement, mais quelque chose de plus important comme la décision de I'entrepreneur de
créer ou de développer I'entreprise.

Heller et Kauffman (1965 : 5) ont établi qu'en régle générale, de telles incitations conduisent a une
augmentation substantielle du niveau d'investissement et de I'activité économique, ce qui se traduit a
moyen terme par une augmentation nette de I'assiette fiscale nationale et du revenu total, ce qui permet
de surmonter les complications qui surviennent a court terme liées aux co(ts de collecte et du manque
d'équité que ces incitations entrainent.

De méme, Boadway et Shah (1995 : 43 et seq.) établissent une série d'arguments qui justifient
['utilisation d'incitations fiscales a l'investissement, comme la correction des imperfections des marchés
de capitaux en atténuant, surtout dans les entreprises en phase de démarrage, le manque de liquidités
et la difficulté de faire face a des investissements a haut risque, la correction des inefficacités du marché
du travail en fournissant des incitations a la création d'emplois, générer I'accumulation de capital au
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bénéfice de I'économie dans son ensemble, atténuer les restrictions qui découlent des sources de
financement pour entreprendre un projet d'investissement en raison de l|'existence d'asymétries
d'information, ainsi qu'améliorer la concurrence fiscale internationale, constituant un instrument
fondamental pour attirer les investissements étrangers.

De méme, Fletcher (2002 : 5), bien qu'il soit contre I'application de ces mesures, ajoute une autre série
de raisons qui rendent leur institution attrayante, comme leur contribution a I'amélioration de
I'investissement et, par conséquent, des conditions économiques dans les zones plus défavorisées, ou en
raison des effets positifs indirects qu'elles génerent en fournissant des incitations aux entreprises de
haute technologie, en permettant des transferts de technologie vers le reste de |'économie, ou
simplement en raison de leur effet de diversification sur I'économie.

Pour leur part, Zee et al. (2002 : 1499) étudient les incitations fiscales du point de vue des pays en
développement, justifiant leur mise en ceuvre tant d'un point de vue général, parce qu'elles encouragent
I'investissement et réduisent le chémage, que d'un point de vue spécifique, en se concentrant sur
l'investissement direct étranger comme solution efficaceaux problémes structurels de certains pays ou
régions.

Cependant, certains auteurs s'opposent également a la mise en place d'incitations fiscales,
considérant que l'investissement doit étre motivé par les attentes de |'entrepreneur , et non par
I'existence d'incitations qui ne lui apporteront que des avantages imprévus, puisque, en fonction de
ces attentes, il aurait de toute facon investi des montants similaires sans avoir besoin de mettre en
place de telles incitations. De méme, ils doutent que ces incitations modifient suffisamment le
comportement économique ou les schémas d'investissement pour justifier la baisse des recettes et la
neutralité qui devraient étre exigées dans toute imposition. Ainsi, des auteurs tels que Eisner (1969).
Chirinko et Eisner (1983), Estuche et Gaspar (1995), Halvorsen (1995) et Fletcher (2002), entre
autres, remettent en question leur efficacité en raison de leur caractére discrétionnaire, de leur
impact négatif sur les recettes et de la disparité des résultats obtenus.

Cette diversité d'opinions rend impossible I'établissement de contributions concluantessur le
sujet. Toutefois, il n'échappe pas a la logique gue ce paradoxe est une conséquence de la
diversité des facteurs de toutes sortes qui conditionnent la décision d'investir. Ainsi, le climat
politique, la fiabilité de l'engagement fiscal, les marchés de capitaux, la disponibilité de
liquidités, etc. sont des facteurs difficiles a dissocier ou a isoler des incitations fiscales et des
autres variables macroéconomiques qui influencent les décisionsd'investissement (Boadway et
Shah, 1995 : 101).

Dans ce sens. Romero Jordan (1999 : 8) établit une série de raisons pour lesquelles la mesure de I'efficacité
des incitations fiscales est particulierement complexe : Les raisons suivantes sont quelques-unes des
raisons pour lesquelles la mesure de I'efficacité dans |'utilisation des incitations fiscales est particulierement
complexe :

e L'objectif ou les objectifs poursuivis par ces incitations ne sont souvent pas définis (par exemple,
encourager l'investissement de toutes les entreprises oudecertains groupes, augmenter l'investissement
brut ou net, etc.

e Mesurer |'efficacité impliquerait de quantifier le colt associé a chaque unité monétaire d'investissement
induite par l'inclusion de ces instruments, et tous les colits et avantages, y compris ceux qui ne reflétent
pas les colts financiers, devraient étre pris en compte dans ce processus.
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e En pratique, il est trés difficile de séparer l'investissement découlant strictement de ['existence
d'incitations fiscales de celui induit par le reste des variables (baisse des taux d'intérét, amélioration des
anticipations de croissance, etc.)

e Enfin, I'absence de bases de données adéquates permettant d'extraire le chiffre des investissements et les
incitations fiscales pratiquées par l'entreprise.

Fletcher (2002 : 11), note également la difficulté de déterminer si les effets mesurés sont réellement dus a
des variables fiscales ou a des variables omises qui sont corrélées aux changements fiscaux, comme la
libéralisation des échanges ou une transparence accrue ; il note également la difficulté de choisir les
variables fiscales, puisque le taux d'imposition réellement effectif dans un pays dépend d'interactions
complexes entre les taux statutaires, les régimes d'amortissement, le traitement fiscal des pertes,
I'inflation, etc.

1.1.2 Méthodes pour mesurer I'efficacité des incitations fiscales
L'effet des variables fiscales sur les flux d'investissement a été étudié au cours du siecle passé par divers

économistes, qui ont proposé différentes alternatives pour mesurer I'efficacité de ces incitationsa
L'investissement.

Ces approches de mesure ont été incorporées dans différents modeles théoriques d'investissement, tels
que : le modele d'accélérateur rigide de Clark (1917), le modéle néoclassique de Jogerson (1963), les
modeles basés sur le q de Tobin (1969), les modeles basés sur I'équation d'Euler et, comme alternative
plus récente aux modeles d'investissement traditionnels, le modéle développé par King-Fullerton (1984). Il
existe également d'autres approches alternatives aux modeles d'investissement, comme I'analyse co(ts-
avantages, la méthode d'enquéte et I'estimation économétrique. Les aspects les plus saillants de chacun
d'entre eux sont examinés ci-dessous.

a)Modeles d'investissement

+» Modele d'accélérateur rigide : Ce modele repose sur le principe selon lequel I'investissement réalisé par
I'entreprise se justifie comme une réponse aux changements de la quantité de production et/ou de vente
résultant de I'augmentation attendue de la demande de ses produits, adaptant avec cet investissement la
capacité de production nécessaire pour répondre a la demande attendue (Clark, 1917). Le principal
probleme soulevé par ce modéle est I'hypothese d'une relation fixe entre le capital investi et la
production de I'entreprise, ce qui entraine I'impossibilité de substituer le capital, le travail et les autres
intrants malgré les variations des prix de ces derniers.

** Modele néoclassique : Ce modeéle a été proposé pour la premiére fois par Jorgenson (1963) et Hall et
Jorgenson (1967). Il a développé la notion de "co(t d'usage du capital”, par laquelle le stock souhaité de
capital économique est lié aux taux d'intérét, aux ventes, au colt d'usage du capital et aux taxes.
Cependant, malgré I'optimisme des premieres études empiriques, les estimations du modele ont été
critiquées tant au niveau de leur construction théorique que des problemes liés a I'estimation
économétrique, comme le font remarquer Raymond et al. (1999 : 105), les difficultés a définir les
spécifications requises par le modeéle en raison des limites de l'information commerciale basée sur la
méthodologie comptable.

+» Modele q de Tobin : Développé par Hayashi (1982) a partir de I'idée originale de Tobin (1969), il vise a
corriger les critiques formulées a I'encontre du modeéle néoclassique. A cette fin, le modéle g met en
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relation la valeur marchande de I'entreprise et le colt de remplacement de ses actifs, de sorte qu'il est
optimal pour I'entreprise d'investir lorsque le ratio offre des valeurs supérieures a l'unité, offrant
ainsi a I'entreprise un rendement plus élevé par rapport a la valeur d'acquisition actuelle de ses actifs.
Dans le cas contraire, les valeurs de q inférieures a l'unité affectent négativement la rentabilité de
I'entreprise et la richesse des actionnaires. Cependant, malgré la simplicité du modele, il présente un
certain nombre de restrictions  importantes qui limitent son application, telles que l'estimation
nécessaire des valeurs de remplacement des actifs productifs, ainsi que son application restreinte aux
sociétés cotées.

% Les modeles basés sur |'équation d'Euler: présentent un progrés par rapport aux modeles
néoclassiques de Hally Jorgenson et du g de Tobin, dans lesquels I'inclusion des variables financieres
est généralement effectuée par une procédure ad hoc. Toutefois, comme le soulighe Romero Jordan
(1999, p. 25), les données recueillies dans le cadre de ce modele remettent en question I'efficacité
des incitations fiscales pour les micro-entreprises.  Tandis que pour les autres dimensions des
entreprises, les résultats dépendent de la spécification utilisée du taux d'intérét nominal applicable a la
dette a laquelle elles fontface.

+» Modeles basés sur le taux effectif marginal ; Sur la base des méthodes décrites ci-dessus, Auerbach
et Jorgenson (1980) ont unifié, sous le concept de tauxmarginal effectif, le taux effectif et le colt du
capital, concept qui a ensuite été développé par King et Fullerton (1984), Il est depuis devenu un
outil fondamental pour évaluer la neutralité des politiques fiscales et pour simuler Il'imposition
d'une unité supplémentaire d'investissement et, par extension, pour comparer le traitement fiscal
de différents projets d'investissement, en tenant compte de différents facteurs de différenciation
tels que : type d'actif, source de financement, méthode d'imposition utilisée, etc. (Romero Jordan,
2001 b : 200). Cependant, Boadway et Shah (1995 : 75) trouvent des limites aux informations obtenues
par la méthode du taux effectif marginal, car elle ne montre pas l'ampleur de la réponse de
I'investissement a l'incitation, ni les effets sur les recettes fiscales du gouvernement, ce qui la rend
efficace pour analyser la réforme fiscale mais inadaptée pour analyser les effets des incitations sur
['activité économique.

Del Villar Garcia (2004 : 62) résume comme suit les principales conclusions tirées de l'utilisation des
modeles d'investissement au cours des dernieres décennies :

e Les modeles d'investissement tentent d'expliquer le comportement de I'investissementen tant que moteur de
la croissance de la production.

e La variable qu'ils essaient de relier a l'investissement est le colt du capital, c'est-a-dire le prix de
I'utilisation des actifs dans lesquels se matérialisent les fonds destinés a I'investissement.

e Les variables fiscales ont une influence décisive sur le co(t d'usage du capital.
e Aucun d'entre eux n'a pu expliquer de maniére satisfaisante le comportement des investisseurs, et les
prévisions sont loin de correspondre a la réalité.

b)Analyse coiits-avantages

L'application d'incitations fiscales génére évidemment une perte de recettes pour l'administration
générale, représentant des dépenses fiscales qui, du point de vue budgétaire, ont le méme effet que les
dépenses directes (Albifiana Garcia Quintana, 1979 : 45).
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De ce point de vue, cette approche se concentre sur l'analyse co(t-efficacité, en comparant la perte de
recettes causée par |'application de ces incitations avec l'investissement qu'elle génerent , au lieu
d'étudier les conditions économiques pour que les incitations fiscales soient utilisées comme
instruments de politique fiscale, comme la sensibilité de l'investissement au prix des biens
d'investissement ou la réponse des entreprises aux changements des paramétres fiscaux, ce qui rend
cette approche complémentaire des précédentes (Romero Jordan, 1999 : 32).

Malgré les avantages offerts par cet outil, tels que la faible complexité du calcul et la facilité
d'interprétation, "son calcul peut étre entravé par la complication d'attribuer a chaque projet
d'investissement la perte de revenus qu'il génére" (Romero Jordan, 1999 : 33).

c) Laméthode d'enquéte

La méthode de l'enquéte Cette méthode, facile a appliquer mais au résultat douteux, est basée sur
I'examen de l'intentionnalité ou de l'engagement comportemental des agents interrogés a I'égard de la
mise en ceuvre ou de la modification des incitations fiscales, évaluant ainsi des aspects qualitatifs qui ne
peuvent étre évalués lorsque des techniques quantitatives sont utilisées.

La méthode d'enquéte doit étre utilisée avec beaucoup de prudence et de maniere complémentaire
aux modeéles discutés dans les paragraphes précédents, car, comme le déterminent Boadway et Shah
(1995 : 95), il n'est pas possible de mesurer les effets des taxes par le biais d'enquétes d'opinion en
raison de la difficulté d'étudier le comportement avant et aprés le changement.

d) Estimations économétriques

Grace a l'estimation de modeles économétriques, les effets des changements dans les politiques
d'incitation fiscale sur les indicateurs économiques du pays ou de l'entreprise (par exemple, le nombre
d'employés, les salaires, les actifs de l'entreprise, les recettes fiscales, etc.) sont mesurés. Cependant,
comme le souligne Feldstein (1982 : 829), la complexité de la réalité et le manque de théorie disponible
posent de sérieux probléemes aux économeétres, ainsi que la difficulté de spécifier les facteurs qui
déterminent le processus d'investissement, ce qui aboutit souvent a des modeles économétriques peu
convaincants. Cette situation n'a pas empéché de tester des modeles économétriques pour mesurer
I'efficacité des incitations fiscales.

Au fil des ans, de nombreuses études ont été menées pour déterminer |'impact des incitations fiscales sur
les décisions d'investissement, ainsi que l'effet de l'application de ces incitations sur I'environnement
macroéconomique de l'entreprise.

Un autre aspect qui ressort de I'analyse documentaire est l'influence des incitations fiscales sur le colt du
capital, qui est I'argument utilisé par certains auteurs pour analyser I'efficacité des incitations fiscales. I
faut toutefois garder a I'esprit que toutes les incitations fiscales ne produisent pas le méme effet sur le colt
du capital.

A cet égard, Lopez Laborda et Romero Jordan (2001 : 234) soulignent que parmi les principaux types
d'incitations, I'analyse théorique recommande ['utilisation de I'amortissement accéléré, des déductions
(crédits d'impot) pour les investissements et des mesures tendant a réduire le colit de financement des
investissements, complétées par un mécanisme de compensation des pertes, comme mécanismes
produisant une diminution effective du colt du capital, par opposition aux réductions du taux d'imposition
(y compris les vacances fiscales), en raison de leurs effets ambigus sur cette grandeur.
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L'efficacité des incitations fiscales a l'investissement ne peut étre évaluée en comparant
I'ampleur des incitations et I'évolution de l'investissement, mais en comparant le co(t d'usage du
capital et la demande de capital. Les prix relatifs évoluent défavorablement.L'investissement va

chuter.

e Conclusions tirées des quelques études qui ont analyseé I'efficacité des incitations fiscales a

I'investissement

AUTEUR METHODE PRINCIPALES CONCLUSIONS
APPLIQUEE
Eisner (1969) Modele Aucune justification statistiquement significative n'a été trouvée.
néoclassiq
ue
L'interaction entre la fiscalité et I'inflation a entrainé des augmentations du codt
Feldstein (1982) Modeéles du capital qui, & leur tour, ont constitué des incitations négatives a
économét l'investissement.
rigues
Disparité des résultats en fonction du modele adopté. Dans le méme temps, ils
Chirinko et Modéles estiment que le co(t du capital n'est pas une variable pertinente dans les
Eisner (11983) économeétri processus d'investissement des entreprises.
qgues
, L'investissement n'est pas déterminé par les incitations fiscales maispar les
Alam et Stattford '\('ethOE’e prévisions de bénéfices et de ventes de I'entrepreneur.
(1985) d'enquéte
Bien que le co(t du capital soit également une variable explicative de
l'investissement, les ventes sont le facteur le plus important en termes de
Mato (1989 s L . L .
( ) n('é\él)gldailsei stock de capital souhaité. En outre, la capacité d'autofinancement de
e q I'entreprise accélere le processus d'ajustement du stock de capital
existant au stock de capital souhaité affectant positivement
l'investissement.
Hernando et Modéle Dans le processus d'investissement, ce sont les variables financiéeres qui
Valles (1991 | néoclassiq sont les plus importantes, contrairement auprocessus d'investissement.
ue
Modele du g Il existe une sensibilité de I'investissement aux stimulifiscaux, dont I'effet est
Giner et Salas de Tobin plus pronounce dans les entreprises privées que dans les enterprises
(1994) € fobi publiques.
lls contrastent les effets des changements d'instruments fiscaux au Mexique,
B . Shah | au Pakistan et en Turquie, a la fois sur le long et le court terme. Pakistan et
ernstein et Sha AnaA yse Turquie a long et a court terme, en constatant que, de maniére générale, les
(1995) couts- élasticités sont tres faibles, le crédit d'imp6t a I'investissement
avantages présentant le meilleur rapport colt-bénéfice.
Estache et Gaspar Taux Les incitations fiscales ne sont pas le facteur déterminant dans la
P au décision d'investissement.
(1995) marginal
effectif
L’impact des incitations fiscales sur l'investissement est peu justifié.
En fait, la tendance a été de promouvoir des projets d'investissement qui, en
Halvorsen (1995) Analyse l'absence d'incitations fiscales, auraient quand méme été réalisés. aurait été
couts- réalisée en l'absence d'incitations fiscales. Des incitations qui ont eu un effet
avantages négatif sur la société.
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, Mode!e Les incitations fiscales discutées ont un effet important dans la taille
Mamgneas et néoclassique et la croissance de laproductivité des entreprises manufacturieres.
Nadiri (1996) et analyse
codts-
avantages.
Cummins (1998) Modzle Igrstsr;g(r:iigztsi.ons fiscales augmentent la productivité et lacroissance des
économétriqu
e
. . . Les résultats de cette étude montrent que les incitations fiscales jouent un
Virolainen (1998) , 'V'Od‘?'e_ réle positif dans la prise de décisioaninanciére de I'entreprise,J de sorte
econometriqu gu'une modification du systeme fiscal entrainera des changements
e significatifs dans le comportement definancement de I'entreprise.

Romero Jordan :
Ruiz- Huerta
Carbonell (2001)

L'équation d'Euler

L'efficacité du crédit d'impdt pour les PME et lesgrandes entreprises dépend de la
maniére dont la prime de risque est spécifiée. Cependant, pour les micro-
entreprises, I'instrument est de toute facon inefficace, ce qui ne fait qu'ajouter a son
efficacité. scepticisme quant a l'utilisation de ces instruments.

lls ont constaté que les régions et les villes de Chine bénéficiant d'incitations
fiscales élevées attiraient davantage d'investissements directs étrangers (IDE) que

Tung et Cho Modele
. o celles du reste du pays
(2001) économétrique pay
Fletcher (2002) Analyse codts- Les incitations fiscales ne semblent pas étre lesprincipaux déterminants de
avantages I'investissement.
. ) Modele King- Les incitations fiscales améliorent la solvabilité des entreprises en augmentant
Del Villar Garcia g l'autofinancementet en réduisant le colt de l'activité investissement.

(2004) Fullerton

Source : élaboration propre

D'autre part, il a également été étudié si le co(t du capital est une variable pertinente dans les processus

d'investissement des entreprises, mais les différentes études ne parviennent pas a des résultats

identiques, car si des auteurs comme Devereux (1989), Espitia et al. (1989a) et Andres et al. (1991), entre

autres, affirment qu'il s'agit d'une variable clé dans ce processus, dans des travaux comme ceux réalisés par
Chirinko et Eisner (1983), Mato (1989) et Hernando et Valles (1991), cette variable ne s'est pas avéré

Pertinente. La diversité des résultats des études examinées montre qu'il n'existe pas de position
concluante sur |'efficacité de ces instruments. En effet, les limites techniques des différentes approches
méthodologiques utilisées, la disparité de I'environnement macroéconomique des pays dans lesquels les
études sont réalisées, les différentes périodes sur lesquelles elles sont mises en ceuvre, ainsi que les
inconvénients découlant des problemes de mesure, imposent uneextréme prudence dans I'étude de ces
instruments.

Malgré ces limites, il est incontestable qu'il faut poursuivre les recherches sur l'efficacité des
incitations fiscales qui, malgré la réduction significative des ressources publiques, peuvent se justifier

tant qu'elles favorisent l'investissement et I'emploi dans les entreprises auxquelles elles

s'appliquent, encourageant l'activité économique dans |'environnement dans lequel ces entreprises
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opéerent. Dans ce sens. Romero Jordan (1999 : 37) affirme que : "I'inclusion d'incitations fiscales dans
la structure fiscale se justifie tant qu'elles sont efficaces, c'est-a- dire lorsqu'elles favorisent
réellement I'augmentation du stock de capital du secteur des entreprises et par extension de
I'économie-... pour les effets connus sur le niveau de productivité et sur la croissance a long terme du

pays...".

Déja en 1983, la Communauté économique européenne, se faisant I'écho de cette question, a réalisé
une étude sur les mesures fiscales et financiéres en faveur de l'investissement qui, a notre avis,
clarifie le sens de l'efficacité que doivent poursuivre les incitations fiscales en tant qu'éléments
influencant la décision d'investissement. Pour qu'une politique de mesures fiscales et financieres
puisse influencer le comportement des investisseurs, elle doit agir conformément aux critéres

suivants :

> Qu'elle favorise la croissance économique, de sorte que les efforts consentis par I'Etat pour réduire
ses recettes soient compensés par une augmentation de I'activité économique.

» Les incitations fiscales ne doivent pas étre considérées comme des incitations au sens de concessions
aux entreprises qui entrainent de graves pertes de recettes publiques, mais comme des mesures
normales visant a garantir que les impo6ts sont prélevés sur les bénéfices réalisés et non sur le capital
nécessaire pour préserver la valeur réelle d'une entreprise.

» La décision d'investir est normalement liée au recours au crédit financier a long terme, de sorte que
plus les mesures officielles visant a stimuler la formation de capital fixe semble fiable et
permanentes, plus I'entrepreneur ne sera disposé a s'endetter.

> Les mesures fiscales qui favorisent I'investissement contribuent a augmenter la rentabilité aprés
impot des entreprises et donc le volume des ressources dirigées vers l'investissement. Il est
toutefois nécessaire d'encourager l'autofinancement quilimite le financement externe, car un
faible taux d'autofinancement implique un endettement élevé, une rémunération élevée du
capital et un risque accru pour les préteurs potentiels et pour I'entreprise elle-méme. Il est donc
essentiel d'améliorer les conditions d'emprunt a moyen et long terme afin de faciliter la
reconstruction de structures financiéres plus saines permettant une meilleure adaptation au
changement

CONCLUSION

Les exonérations, les exemptions, les réductions d’impét...ont été utilisées depuis toujours par les Etats

dans leur relation avec leurs contribuables. Le concept « dépenses fiscales » est apparu vers le milieu du
siecle précédent et I'importance qu’elles ont pris a fait évoluer les débats sur ce sujet a compter des années
1970.

Des recherches menée visant a mettre en évidence I'efficacité des incitations fiscales Dans la promotion de
I'investissement, on constate que les impots, plus précisément les avantages fiscaux sont un facteur
important dans les décisions d'investissement Ces avantages fiscaux ne sont pas le principal déterminant de
I'investissement, Montre qu'il existe d'autres incitations a l'investissement en plus des impots.

Les incitations aux dépenses fiscales visent a réduire les impo6ts Influencer les contribuables pour qu'ils
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agissent d'une maniere ou d'une autre en fonction d'objectifs ce que veut le gouvernement. Mais ces
dépenses non budgétisées ne peuvent Une arme efficace pour I'Etat uniquement avec le soutien de tous les
peuples du monde Les contribuables sont égaux. En d'autres termes, encourager une catégorie Les
contribuables agissent avec détermination en fonction de leurs intéréts Les incitations fiscales obligent les
autres contribuables a payer des imp6ts sur une base réguliere.

Les mesures d'incitation ne fonctionnent pas si certains éléments fondamentaux ne sont pas en place ainsi
gu'un certain nombre d'autres facteurs. Stabilité politique, économique et sociale et un seuil minimal de
qualité institutionnelle, ainsi que d'autres déterminants plus tangibles de I'investissement, tels que des
facteurs liés au marché ou autres, qui refletent la multiplicité des motivations de I'investissement.
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