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>> |. Définir 'optimisation fiscale

Champ d’étude : imp6t sur les sociétés, entreprises
multinationales

Optimisation fiscale = exploitation de différences
internationales de taux ou d’assiette pour réduire
“artificiellement” (mais pas illégalement) I'imp6t di

Plusieurs grands canaux :

1. Transferts de bénéfices vers des pays a taux d'imposition
faible (ou nul)

2a. Exploitation de differences entre systemes fiscaux

2b. Exploitation de régimes fiscaux preferentiels




|. Définir 'optimisation fiscale :
les transferts de bénéfices

1. Transferts de bénefices vers des pays a taux faible :
déconnection entre la localisation des bénéfices et celle de I'activité
qui les génere :

Manipulation des prix de transfert (prix des transactions internes
a un groupe multinational) : sous-facturation ou sur-facturation
pour transférer les bénéfices vers le pays souhaité

Manipulation de la localisation des actifs intangibles du groupe :
placer les actifs et les royalties associées dans un pays a taux
faible

Manipulation de la localisation de |la dette du groupe : placer la
dette (interne ou externe) dans un pays a taux éleve pour que
les intéréts associés reduisent les béenéfices dans ce pays




|. Définir 'optimisation fiscale :
differences entre systemes et régime préférentiels

2a. Exploitation de différences entre systemes fiscaux:

Certains instruments financiers ont un traitement fiscal différent
entre pays. Par exemple, un instrument hybride dette/fonds
propres peut étre considéré comme de la dette dans un pays A et
des fonds propres dans un pays B. Les intéeréts verseés de A vers
B sont déductibles du revenu fiscal dans le pays A et non
taxables (en tant que dividendes) dans le pays B.

Une entité peut étre traitée differemment dans deux pays. Par
exemple, il est possible sous certaines conditions de ne résider
fiscalement dans aucun pays !




|. Définir 'optimisation fiscale :
differences entre systemes et régime préférentiels

2b. Exploitation de régimes preéférentiels et taux negociés

* Les multinationales peuvent exploiter un régime préférentiel
dans un pays, par exemple un taux reduit pour les revenus de
la propriété intellectuelle, en transférant des actifs intangibles

Vers ce pays

« Certaines multinationales obtiennent un traitement fiscal
preférentiel sur la base d’'une négociation directe avec un pays
(en échange d’investissements dans le pays par exemple)




ll. Mesurer 'optimisation fiscale

Analyse en deux temps :

1. Ecarts entre localisation de I'activité et localisation des bénéfices
—> identification des transferts de bénéfices (1)

2. Taux d'imposition effectif sur les bénéfices déclarés dans un pays, par
rapport a une entreprise non-multinationale comparable

- identification de l'exploitation des différences entre systemes (2a) et des
réegimes preéferentiels (2b)

Cette approche :
- permet de couvrir tous les canaux d’optimisation une et une seule fois
- fonctionne méme avec des schémas d’optimisation complexe




11.1. Mesurer les transferts de bénéfices :
stratégie

Observed profit = "true” profit +  shifted profit

f (size,industry,cbuntry,year,etc.) f(tax di fferential)

Principe géneral : comparer la localisation des bénéfices par rapport a un
indicateur d’activité (emploi, actifs)

Approche agrégée plutdt que transaction par transaction (# Toubal et al.)

Difficulté : les bénéfices dans des paradis fiscaux ne sont généralement pas
observeés ; en revanche, les liens vers les paradis fiscaux le sont souvent

Stratégie : comparer dans une régression la profitabilité d’entités
comparables mais ayant des liens vers des pays differents




11.1. Mesurer les transferts de bénéfices :
exemple illustratif

Country A Country B Country C CountryD
(tax rate: 30%) (tax rate: 35%) (tax rate: 40%) (tax rate: 10%)

MNEgroup 1 i :
Entity 1B Entity 1C

Entity 2D

s \
MNEgroup 2 . : (

lllllllllllllllll

Average tax rate:
MNE group 1: 35%
MNE group 2: 20%

Differenceto group average:
Entities compared to identify - Entity 1A:-5p.p.
profit shifting - Entity 2A: +10 p.p.




11.1. Mesurer les transferts de bénéfices :
équation estimee

Equation estimée sur un panel d’entreprises :

Profitabilityf'g'c'i,t = aXf,g,C,i,t + ,B(STATCI — STAT_group_avgglcll-,t) + 6, + 0; + Ef g.cit

Entreprise f, dans le pays c et le secteur i, membre du groupe multinational g, année t
Ou :

Profitabilitys 4, i ¢ - ratio benefices / actif ou benéfices / emploi

Xr g.cic - Variables de controle specifiques (taille, position dans le groupe, présence
de brevets dans le groupe) et macro (PIB, inflation, taux de change, PIB par téte)
STAT.. — STAT _group_avg, ;. - difference entre taux statutaire d'imposition du pays
c et taux moyen (non pondéré) dans tous les pays ou le groupe multinational est
présent

d;, 0; . effets fixes année et secteur (plus eéventuellement pays)

Echantillon : 46 pays (OCDE + G20), 2000-2010, 1,2 million d’'observations de
comptes financiers d’entités multinationales extraits de la base ORBIS

La variable de taux prend en compte les liens avec des entités hors échantillon (y
compris paradis fiscaux)




11.1. Mesurer les transferts de bénéfices :
données

Comptes financiers d’entreprises de la base ORBIS. Les données ont été
nettoyées par le département statistique de 'OCDE(suppression de données
non plausibles). Une procédure supplémentaire a été utilisée pour ce projet
(écrémage des valeurs extrémes)

Procédure sophistiquée pour identifier les groupes multinationaux
Représentativité de I’échantillon:

Par pays: excellente couverture des grandes entreprises (plus de 50%) des
pays européens ; couverture plus faible dans les autres zones

Par secteur: échantillon bien distribué entre secteurs
Dans le temps : 2000-2010, couverture croissante dans le temps

Par groupe multinational: en moyenne 50-65% de I'activité d’'un groupe
multinational est couvert

Liens vers des paradis fiscaux : sur les 500 plus grands groupes ameéricains,
2/3 des entreprises ayant un lien vers un paradis fiscal selon Citizens for Tax
Justice ont aussi un lien vers un de ces pays dans ORBIS



11.1. Mesurer les transferts de bénéfices :
couverture des données

Number of firms in the final ORBIS sample,
as a share of the total in STAN business demography statistics, 2006
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11.1. Mesurer les transferts de bénéfices :
couverture des données

Share of large MNE entities in the sample having links to countries not taxing
corporate income, by country of headquarters

As a share of total number of large MNE entities
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11.1. Mesurer les transferts de bénéfices :
resultats

(1) (2) 3)
No country Country fixed- Countryxyeal
fixed-effects effects fixed-effects

Dependent variable Pretax profit / Total assets
Year fixed-effects yes yes yes
Industry fixed-effects yes yes yes
Country fixed-effects no yes yes
Countryxyear fixed-effects no no yes
Difference to average statutory tax rate in the group -0.0690*** -0.0453*** -0.0504***

[0.0191] [0.0131] [0.0099]
Log(Total assets) 0.0029*** 0.0039*** 0.0039***

[0.0005] [0.0006] [0.0006]
Dummy for group headquarters -0.0087*** -0.0115%** -0.0114%**

[0.0020] [0.0016] [0.0016]
Dummy for other parent entities -0.0032*** -0.0072%** -0.0071***

[0.0011] [0.0007] [0.0007]
Patenting group dummy 0.0063*** 0.0041** 0.0044**

[0.0019] [0.0019] [0.0018]
GDP growth rate 0.0029*** 0.0027***

[0.0008] [0.0005]
Exchange rate (USD per local currency unit) -0.0196* -0.0155*

[0.0118] [0.0080]
Inflation 0.0554* -0.0948**

[0.0325] [0.0453]
Log(GDP per capita) 0.0185***

[0.0045]
Observations 1,210,651 1,210,651 1,210,651
R-squared 0.015 0.024 0.027
AdjR2 0.015 0.024 0.027

All regressions are ordinary least squares (OLS). *** indicates significance at the 1% level, ** at the 5% level and * at the 10% lewv:
Robust standard errors corrected for clustering at the country-year level are presented under brackets. The sample consists of entiti
in multinational groups (unconsolidated financial accounts) in 46 countries over 2000-10.




11.1. Mesurer les transferts de bénéfices :
resultats

Les résultats confirment ’hypothése de transferts de bénéfices vers les pays a
taux faible.

Un taux d’'imposition 1 point de pourcentage plus élevé que la moyenne des pays
du groupe est associee avec une reduction des bénéfices déclarés d’environ 1%.

Ce chiffre est légérement plus élevé qu’'une méta-analyse (basée sur 25 études)
de Heckemeyer et Overesch (2013), qui trouvait une réduction de 0,8%.

Les résultats sont robustes a de nombreuses variantes :
— Différentes structures d’effets fixes ; ratio bénéfices/actif ou /emploi
— Estimation sur des sous-périodes
— Ultilisation de taux d’'imposition effectifs au lieu des taux nominaux

— Ciritere plus exigent dans la définition des groupes multinationaux (retenir uniquement
les filiales posseédeées a plus de 90% au lieu de 50% dans le baseline)

— Limitation de I'échantillon aux pays européens, ou au secteur manufacturier

— Reé-échantillonnage pour corriger des différences de représentation entre pays



11.1. Mesurer les transferts de bénéfices :
raffinements

Les transferts de bénéfices sont significativement plus fréquents :

- parmi les groupes présents dans au moins 5 pays - indication de
treaty shopping ?

- parmi les groupes ayant des brevets - role des actifs intangibles

Les transferts de bénéfices ont lieu vers des paradis fiscaux, mais
aussi entre pays a taux relativement élevés

Analyse complémentaire sur la localisation des dettes :

- Les transferts de dette jouent aussi un role significatif dans les
transferts de bénéfices




11.2. Exploitation des différences entre
systemes fiscaux et des regimes préférentiels

Estimation conjointe de 'exploitation des différences entre systemes
fiscaux (entités hybrides, opérations hybrides) et des regimes
préférentiels.

Cette exploitation réduit le taux d'imposition effectif (ETR).

Strateqgie : comparer le taux d’'imposition effectif d’'une entité
appartenant a un groupe multinational a celui d’'une entité comparable
d’'un groupe non-multinational

Codts fixes importants pour exploiter les différences entre systemes
fiscaux

- Comparaison des ETR pour différentes tailles d’entreprises




11.2. Exploitation des différences entre
systemes fiscaux et des regimes préférentiels

Equation estimée :

ETR¢ i = ylLarge_firmf,c,i't + yZSmall_firmf,c,i,t X MNEg . ;
+)/3Large_firmf’c'i’t X MNEf,C,i + V4Xf,c,i,t + 5i + Sc,t + gf,c,i,t

Ou : ETR; . est le taux d'imposition effectif (ratio entre taxes payées et bénéfices,
tels qu |Is apparaissent dans les comptes financiers) de I'entité f (pays c, secteur i,
année t)

Large_firmg ;. . indicatrice pour les grandes entreprises (plus de 250 employés)
Small_firmg ;. . indicatrice pour les petites entreprises

MNEy .; - indicatrice pour les multinationales (O pour les non-multinationales)

Xr ot - vecteur de controles (position dans le groupe, brevets, profitabilité)

d; + 6. : Effets fixes : secteur et « pays x année »

Données : 2 millions de comptes financiers d’entreprises (multinationales ou non),

46 pays (OCDE et G20), 2000-2010, seulement entreprises béneficiaires, micro-
entreprises exclues




11.2. Exploitation des différences entre
systemes fiscaux et des regimes préférentiels

(2
1) Large firms
Baseline divided into
subcategories
Dependent variable ETR (tax expense over reported profit)
Year fixed-effects yes yes
Industry fixed-effects yes yes
Country fixed-effects yes yes
Countryxyear fixed-effects yes yes
Dummy for group headquarters -0.0151*** -0.0151**
[0.0031] [0.0031]
Dummy for other parent entities 0.0020 0.0021
[0.0014] [0.0014]
Patenting group dummy -0.0106*** -0.0104***
[0.0037] [0.0038]
Firm size:
Small/medium (below 250 employees) - base level 0 0
Large (over 250 employees) 0.0340*** 0.0333***
[0.0040] [0.0039]
Very large (over 1,000 employees) 0.0374***
[0.0054]
MNE dummy:
Among SMEs 0.0020 0.0020
[0.0027] [0.0027]
Among large firms -0.0325%** -0.0302***
[0.0026] [0.0028]
Among very large firms -0.0397**
[0.0032]
Observations 2,046,838 2,046,838
R-squared 0.187 0.187
AdjR2 0.186 0.186

All regressions are ordinary least squares (OLS). *** indicates significance at the 1% level, ** at the 5% level
and * at the 10% level. Robust standard errors corrected for clustering at the country-year level are
presented under brackets. The sample consists of entities in both multinational and non-multinational groups
(unconsolidated financial accounts) in 46 countries over 2000-10. Micro-firms (less than 10 employees),
loss-making firms and standalone firms (i.e. firms that are not part of a corporate group) are excluded.




11.2. Exploitation des différences entre
systemes fiscaux et des regimes préférentiels

Principaux résultats :

- Le taux effectif (ETR) des grandes entités multinationales est inférieur
de 3,3 points a celui des entités non-multinationales comparables

- Il n’y a pas de différence parmi les petites entités (codts fixes des
schémas d'optimisation)

- La différence de taux effectif est plus importante pour les
multinationales présentes dans au moins 5 pays et pour celles ayant
des brevets

- Les résultats sont robustes a un certain nombre de variantes




11.3. Estimation des implications budgétaires

Principale hypothése : I'échantillon ORBIS est représentatif de la population des
entreprises

Gains/pertes budgétaires liés a I’'optimisation fiscale
(% des recettes d’impot sur les sociétés)

% O Profit shifting EMismatches between tax systems and preferential tax treatment
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11.3. Estimation des implications budgétaires :
Intervalle de conflance

Intervalle de confiance (95%) autour des parametres estimés ; propensité a
I'optimisation fiscale des entreprises hors échantillon majorée de 50% dans le

scénario haut

Gains/pertes budgétaires liés a I’optimisation fiscale
(% des recettes d’'impot sur les sociétés)

% of CIT revenues == Combined sensitivity (A+B)
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11.3. Estimation des implications budgetaires :
chiffre mondial

Pertes budgétaires nettes au niveau mondial : 4-10 % des
recettes d'impdt sur les sociétés
Cela représente 100-240 Md$ en 2014

2/3 transferts de béenefices, 1/3 exploitation de differences
entre systemes et regimes préférentiels




11.4. Regles anti-optimisation fiscale

De nombreuses mesures existent pour limiter I'optimisation fiscale
dans de nombreux pays de 'OCDE et du G20 :

- Prix de transfert : les transactions doivent avoir lieu au prix de
marcheé ; obligations de declaration variables selon les pays

- Dette : limitations de la déductibilité des interéts d’'emprunt dans
certains cas (au dessus de certains ratios dette/fonds propres ou
iIntéréts/bénéfices)

- prelevements a la source (withholding taxes) sur les intéréts,
dividendes et royalties vers certains pays

- autres regles : general antiavoidance rules (GAAR); controlled
foreign company (CFC) rules




11.4. Regles anti-optimisation fiscale

Distribution des pays de 'OCDE et du G20 en matiére de régles anti-optimisation
(indice prenant en compte 5 dimensions des regles)

B 2005 1 2014
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11.4. Regles anti-optimisation fiscale

L'analyse empirique basée sur cette classification suggére que des régles
strictes peuvent réduire substantiellement les transferts de bénéfices. Elles
induisent aussi des frais de conformité (administratifs) pour les entreprises

Gains/pertes budgétaires liés a I’optimisation fiscale
(% des recettes d’impot sur les sociétés)

% O Profit shifting E Mismatches between tax systems and preferential tax treatment
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11.4. Regles anti-optimisation fiscale

Plan d’action BEPS (Base Erosion and Profit Shifting) :
- OCDE mandaté par le G20 en 2013 sur un plan d’action en 15
points

- Plan détaillé approuve par le G20 en novembre 2015

Renforcement des regles anti-optimisation existantes (standards
minimums ou guidelines selon les points) :

- Prix de transfert (en particulier actifs intangibles)

- Déductibilite des intéréts

- Revision des modeles de traités fiscaux

- Reporting pays par pays

=» Phase d’'implémentation du plan




I11.1. Conseguences économigques :
concurrence

La concurrence entre entreprises est faussée

Estimated average ETR differential between MNE entities
and non-MNE entities with similar characteristics induced by tax planning

Percentage point

Induced by:
Mismatches between Total
ota
Profitshifting 12X Systems and
preferential tax
treatment
Small MNE entity (<250 employees) 20 0.0 -2.0
as compared to a small non-MNE entity [-1% té 314] ' [-1v%2 to -3Y%%]
Large MNE entity (250+ employees) -2.0 -3.3 -5.3
as compared to a large non-MNE entity [-1% to -3%] [-2% to -5] [-4 to -8Y2]

The ranges provided under bracket take into account a 95% confidence interval around the estimated tax sensitivities. The top point of the range also
assumes that firms outside the ORBIS sample have a 50% higher tax sensitivity of profit than in-sample firms.

L'optimisation fiscale est associée a une concentration plus élevée des
secteurs et des taux de mark-up plus élevés, méme si la causalité est
difficile a etablir




I11.1. Conséquences economiques :
concurrence

Mark-up rate premium over a non-multinational corporate group with similar characteristics

% %
25 25
20 20
\
15 15
10 10
5 5
0 , 0 - -
Average MNE  MNE group with a MNE group Average MNE  MNE group facing MNE group facing
group link to a no- operating in 20 group moderate anti- relatively strict anti-
corporate-tax countries? avoidance avoidance

country




>> I11.2. Conséquences economiques : dette

La possibilité de manipuler la localisation de la dette réduit le
co(t effectif de la dette et incite les multinationales a
accroitre leur endettement.

Cela accentue le biais en faveur de la dette (par rapport aux
fonds propres) present dans la plupart des systemes fiscaux




I11.2. Conséquences economiques : dette
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111.3. Conséquences economiques :
Investissement

Les possibilités d'optimisation fiscale peuvent affecter les
comportement d’'investissement.

Hypothese : les multinationales ayant des possibilités
d’optimisation fiscale sont moins sensibles aux hausses de
taux d’'IS dans les pays a taux éleveés

Strategie : equation d’investissement estimée au niveau
désagrégé par secteur ; I'effet du taux d’IS sur le taux
d'investissement varie-t-il en fonction de l'intensité des
transferts de béenéfices dans le secteur ?




111.3. Conséquences economiques :
Investissement

Equation estimée :
Ivt rate, ;
= alvtrate.;t—1 + PETR.¢—1 + YETR 14
X Profit_shifting MNEs.; + OVAgrowth ;s + 6.; + 6;

Donnees sectorielles (base WIOD) : 28 pays et 28 secteurs
sur la periode 1997-2008

Résultat : une hausse du taux effectif d’IS réduit a
I'investissement, mais cette réduction est moins marquée
dans les secteurs ou beaucoup d’entreprises ont des
Incitations a transférer leurs bénéfices

Résultat confirmé par une analyse au niveau micro




111.3. Consequences economigues

Investissement

Estimated long-term change in investment after a 5 percentage point increase in the corporate tax rate*

Panel A: Across industries
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I11.4. Conséquences economiques :
Investissement immatériel

- La fiscalité joue sur la localisation des brevets de deux
manieres :
- transferts de brevets sans transferer 'activité
d'innovation correspondante : optimisation fiscale
- transfert de I'activité d'innovation

- Analyse sur la localisation des brevets

- Données PATSTAT, utilisation de I'adresse de 'inventeur
comme proxy de la localisation de I'activité d’'innovation

=>» permet d’isoler quels brevets ont eté transféerés (pas

toujours pour des raisons fiscales)




111.4. Conseguences économigues :
Investissement immatériel

Shifted patents as % of total patents in each country, 1998-2011°
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I11.4. Conséquences economiques :
Investissement immatériel

|dentification sur un échantillon ORBIS-PATSTAT des
transferts de brevets motivés fiscalement, en separant
taux d’IS standard et taux préférentiel (patent box)

Méthodologie proche de Giriffith et al. (2014)

Reésultats : les multinationales sont sensibles aux taux d’'IS
et aux régimes preférentiels, a la fois dans la localisation
de leurs activités de recherche et de leurs brevets.

Baisse de 5% du taux preférentiel sur les revenus des
brevets =» hausse de 6% en moyenne du nombre de
brevets (dont en moyenne 2/3 inventés dans le pays et
1/3 inventés ailleurs)




Conclusions

L'analyse apporte des preuves robustes de I'optimisation fiscale

Son ampleur est significative (en moyenne 4-10% des recettes
d’'lS au niveau mondial)

Les autres conséquences economiques (concurrence, dette,
investissement) sont réelles mais semblent étre du second ordre
par rapport aux effets budgétaires

Enjeux des réformes a venir :

- limiter le potentiel d’'optimisation sans augmenter la complexite
du systeme et le colt administratif pour les entreprises et les Etats

- eviter que la combinaison de taux d'imposition élevés et de
regles strictes contre I'optimisation ne déprime l'investissement
des entreprises

- aller vers davantage d’harmonisation des systémes fiscaux,
notamment en zone euro




