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SYNTHESE DES RESULTATS

Object du rapport

Ce rapport vise a fournir une évaluation du ciblage et des effets de la baisse de
la CET (Contribution économique territoriale) appliqguée en 2021 dans le cadre du

plan France relance. Cette évaluation se fonde sur des données d'entreprises.

Chapitre 1 : Ciblage de la réforme

Y Ce chapitre analyse les caractéristiques des entreprises qui béné cient le plus
de la réduction des impdts de production de 2021 en termes de secteur, de

taille et de caractéristiques nanciéres ou opérationnelles.

Y A cette n, le chapitre utilise un appariement de données administratives,

notamment les chiers de la liasse scale (BIC-IS), des chiers CET et CFE.

Y Les entreprises plus grandes et plus intensives en capital en béné cient le

plus.

Y On remarque également que les entreprises du secteur industriel béné cient

plus.

Y Les entreprises qui sont plus actives a I'exportation—et ce méme au du sein

du secteur manufacturier—béné cient plus de la réforme.

Y La CET avant la réforme de 2021 pesait relativement plus fortement sur les
entreprises avec une faible pro tabilité et des politiques de dividendes peu

généreuses, signe de possibles contraintes nancieres.
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Evaluation de la baisse des impdts de production

Y Ce ciblage contraste fortement par exemple avec celui de I'imp6t sur les socié-
tés qui est positivement corrélé a la pro tabilité et la générosité de la politique
de dividendes.

Y Les gains de la réforme ne sont pas clairement corrélés au degré de pro tabi-
lité. lls sont plus fort dans le milieu de la distribution de la pro tabilité et plus
faibles dans le haut et dans bas. Cette relation en U inversée est néanmoins
asymetrique : les gains demeurent plus élevés dans le bas que dans le haut de

la distribution de la pro tabilité.

Chapitre 2 : Effets de la baisse de la CFE

Y Ce chapitre tente de mesurer les effets de la réduction de la CFE (Cotisation
Fonciére des Entreprises) en comparant les entreprises ayant des établisse-

ments industriels a celles qui n'en ont pas.

Y L'analyse repose sur un modéle de différences-de-différences qui compare
I'évolution des entreprises traitées et de contrble au sein d'un méme secteur
étroit.

Y Les résultats montrent un effet négatif signi catif de la réforme sur le mon-
tant de CFE payé par les entreprises. Les données et la méthode appliquée

permettent donc de bien isoler I'effet scal de premier ordre de la réforme.

Y Ce chapitre examine également I'impact de la réforme de la CFE sur les va-
riables d'activité économique des entreprises, telles que les ventes, l'investis-

sement et le comportement a I'exportation.

Y Les résultats sont mitigés et ne fournissent pas de preuve d'effets importants,
méme si certains résultats sont suggestifs d'un effet Iégérement positif sur le
chiffre d'affaires. On ne détecte en revanche pas d'effet sur les exportations

ou l'investissement.

Y Une dif culté de I'analyse tient au contexte macroéconomique de la réforme

(crise Covid et ses suites). Il y a une forte variabilité temporelle (d'une période
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Synthése des résultats

a l'autre) des séries analysées, si bien que méme une faible hétérogénéité de
I'effet du cycle entre groupes suf rait & invalider les hypothéses d'identi ca-

tion requises (violation de I'hypothése de tendances paralleles).

Y Une analyse synthétique des différences-de-différences est menée et renforce
I'absence d'impact mesurable et robuste de la réforme sur les variables d'acti-

vité économique.

Chapitre 3 : Evaluation des effets de la CVAE

Y Ce chapitre évalue les effets de la CVAE (Cotisation sur la Valeur Ajoutée des

Entreprises) en utilisant une méthode de régression discontinue (RDD).

Y L'analyse se concentre sur les seuils de chiffre d'affaires de 2 millions et 7,6

millions d'euros.
Y Les données utilisées proviennent des chiers BIC-IS, PERIM et CET.

Y L'analyse de la premiere étape révele un saut signi catif des impo6ts au seuil

de 2 millions d'euros.

Y L'analyse de la deuxieme étape, qui évalue lI'impact de cette discontinuité de
la charge scale sur le comportement et la performance des entreprises, ne

trouve aucun effet signi catif.

Y Des résultats similaires sont observés au seuil de 7,6 millions d'euros, avec une
premiére étape signi cative mais aucun effet signi catif clair sur les résultats

des entreprises dans la deuxiéme étape.

Chapitre 4 : Evaluation des effets de la baisse de CET

dans son ensemble

Y L'objectif principal du chapitre est d'évaluer les effets de I'exposition globale

a la réduction de la Contribution Economique Territoriale (CET) sur les entre-
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prises.

Y L'analyse utilise I'exposition globale a la réeforme, telle que mesurée par I'ex-
position ex-ante utilisée pour étudier le ciblage de la réforme, an de créer

des groupes de comparaison.

Y Une méthodologie de différences-de-différences est appliquée pour évaluer
I'impact. Néanmoins, les groupes les plus affectés par la réforme tendent a
avoir des dynamiques différentes de celles des groupes moins ciblés avant la

réforme. Des lors, l'interprétation causale des résultats est dif cile.

Y Les résultats montrent que la réforme a eu un impact limité sur les résultats
des entreprises, notamment le chiffre d'affaires, la valeur ajoutée, la masse

salariale et l'investissement.

Y Ce chapitre applique également une méthodologie synthétique de différences-

de-différences qui aboutit a des conclusions similaires.

Y La réforme au lieu dans un contexte de forte variabilité macroéconomique
liée aux suites de la crise COVID-19, ce qui a complique l'identi cation précise
des effets de la réforme et expliqgue vraisemblablement I'absence de résultats

robustes.

Conclusion

Le rapport décrit dans un premier temps le ciblage de la réforme des impots
de production. Ce ciblage apparait favorable aux au secteur industriel et aux des
entreprises orientées a l'export. Le rapport également montre que les gains de la
réforme sont distribués trés différemment de ceux d'autres politiques de soutien a
I'emploi et la compétitivité comme les allegements généraux.

Globalement, le rapport trouve peu de résultats empiriques clairs concernant les
effets de la réforme sur l'activité et I'investissement des entreprises les plus ciblées.
Cette absence de résultats signi catifs re éte en partie a la dif culté d'évaluer cette

réforme qui tient a la fois a la forte dispersion des gains liées a la CVAE et au
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Synthése des résultats

caractére trés particulier des entreprises béné ciant de la baisse de la CFE sur les

locaux industriels ainsi qu'au contexte macroéconomique trés volatile.
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INTRODUCTION

Contexte de I'étude

Les impbts de production désignent I'ensemble des taxes qui sont dues par les
entreprises, sans pour autant prendre pour assiette les revenus des facteurs de pro-
duction - salaires, intéréts ou pro ts. lls se différencient, d'une part, des impéts qui
sont dus par les clients des entreprises sur leurs achats a l'entreprise (par exemple
la TVA), et d'autre part des imp0ts assis sur les revenus des facteurs (cotisations
sociales, impots sur les revenus).

Il s'agit donc d'une catégorie d'imp6t tres diverse. Cela se re éte en premier lieu
dans I'hétérogénéité du poids de cette scalité particuliere entre pays européens
(Dubief et Le Pape, 2018; Redoulés et Faudemer, 2023), hétérogénéité qui peut
re éter autant des choix de fond de politique scale que le caractére fourre-tout de
la catégorie. Cette diversité a aussi pour effet que l'incidence de tels imp6ts est mal
établie par la littérature scienti que. Ces imp6ts semblent toutefois pouvoir générer
deux distorsions de premier ordre.

D'une part, lorsqu'ils touchent une assiette de résultat particulierement brute
(par exemple le chiffre d'affaires), ils sont susceptibles d'étre payés plusieurs fois le
long de la chaine de valeur et de peser ainsi systématiquement plus sur les secteurs
qui se situent en aval d'une longue chaine de valeur, créant ainsi des distorsions de
prix relatifs des biens particulierement dommageables.

D'autre part, comme ces impo6ts ne ciblent pas directement les revenus des fac-
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teurs de production, ils peuvent requérir un effort monétaire relativement plus im-
portant pour les entreprises qui générent de faibles revenus. Ceci peut créer un
effet de sélection positif en forcant les entreprises les moins productives a sortir du
marché. Cet effet, qui avait déja été mentionné par Allais (1977), fait néanmoins
I'impasse sur deux effets opposés. Tout d'abord, I'imposition d'un fardeau démesuré
par rapport aux ux de trésorerie du moment est susceptible d'enfoncer I'entreprise
dans une spirale menant au désinvestissement, voire a la faillite, méme lorsque
I'entreprise en question a des projets de qualité; c'est ce qu'on appelle en nance
d'entreprise I'effet de "détresse nanciere". Ensuite, l'assiette choisie est parfois sus-
ceptible de réduire les fruits espérés des investissements, par exemple s'agissant de
la CVAE, dont l'assiette n'est pas nette des investissements ni méme des amortisse-
ments de l'investissement.

C'est plutét avec ce second type de soucis en téte que le législateur a mis en
place, dans les PLF 2021 et 2022, des réductions substantielles d'imposition au titre
de plusieurs impéts sur la production : CVAE, CFE et TFPB. L'objet de ce rapport
est précisément d'évaluer les effets de ces réductions sur le développement des
entreprises les plus touchées par ces réformes sur la période allant jusqu'a la n de

'année 2023.

Objectifs de I'étude

Compte tenu des questionnements théoriques sous-jacents a ces réformes, il
s'agit tout d'abord d'étudier en quoi le ciblage effectif des réformes correspond a
I'intention initiale du législateur. En particulier, les entreprises qui payaient aupa-
ravant beaucoup de CVAE, CFE et/ou TFPB étaient-elles des entreprises avec des
plans d'investissement particulierement lourds (industrie plutét que services), des
capacités de nancement de ces investissements particulierement faibles (faiblesse

de trésorerie, importance de la dette) et des perspectives de rendement de ces in-

20



Introduction

vestissements particulierement élevées (rentabilité, productivité) ? On s'attachera
en particulier dans le rapport a quali er le ciblage non pas seulement en moyenne
a travers toutes les entreprises francaises, mais aussi en pondérant le ciblage par

les sommes effectivement rendues aux entreprises.

Compte tenu du ciblage, nous nous attacherons a comparer I'évolution des en-
treprises particulierement touchées par ces réformes avec |'évolution d'un groupe
contrefactuel d'unités de production similaires mais soit non traitées soit moins in-
tensément traitées a la suite des réformes de 2020-2021. S'agissant de réformes
mises en place a une échelle nationale, nous devons mettre en place plusieurs
stratégies d'identi cation conjointes pour permettre de répondre a la question sui-
vante : les réformes ont-elles permis d'augmenter la quantité et la qualité de I'in-
vestissement réalisé par les entreprises touchées? Dans quelle mesure les effets

observés dépendent-ils de la qualité du ciblage initial ?

Plan du rapport

Chapitre 1 : Données utilisées

Ce chapitre présente les sources de données utilisées dans le cadre de cette étude.

L'accés aux données est fait via le Centre d'acces sécurisé aux données (CASD).

Chapitre 2 : Ciblage de la politique

Ce chapitre présente les caractéristiqgues observées des entreprises qui béné cient
le plus de la baisse des imp6ts de production en termes d'appartenance sectorielle,

de taille et de caractéristiques nancieres ou opérationnelles.
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Chapitre 3 : Evaluation des effets de la baisse de CFE

Ce chapitre tente de mesurer les effets du recours au pré nancement, en établis-
sant des comparaisons entre les entreprises ayant recours a des entreprises dont la

structure et la situation semblent comparables avant le recours.

Chapitre 4 : Evaluation des effets de la CVAE sur la base de discontinuité

Ce chapitre exploite des discontinuités dans le baréme de la CVAE pour identi er a
I'aide de régressions de discontinuité les effets de la taxation sur les entreprises. Ce
chapitre exploite plus précisément les seuils a 2 millions et 7,6 millions d'euros de

chiffre d'affaires.

Chapitre 5 : Evaluation des effets de la baisse de CET dans son ensemble

Ce chapitre propose une analyse de la CET dans son ensemble. Cette approche
utilise I'exposition globale a la réforme (c'est-a-dire la part de la CET de I'entreprise

qui est concernée par la réduction de 50 %) pour créer des groupes de comparaison.
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CHAPITREL

CIBLAGE DE LA REFORME

Avant toute réponse comportementale, quelles sont les entreprises qui béné -
cient le plus de la baisse des impéts de production? Ce chapitre décrit le ciblage
implicite de la réforme engagée a partir de 2021 en termes de taille, de secteur d'ap-

partenance et de caractéristiques nancieres ou opérationnelles des entreprises.

1.1 Méthodologie

1.1.1 Simulation de la réforme

La méthodologie proposée consiste a simuler les béné ces que chaque unité

légale pouvait attendre de la réforme sur la base de ses activités en 2019.

Nous retenons cette année de référence car 2019 est la derniere année preé-
réforme qui n'est pas affectée par la crise sanitaire. L'intérét de sélectionner une
année pré-réforme est que les données ne re étent pas encore la réaction des en-
treprises face a la baisse des imp6ts de production. Autrement dit, cela nous permet

d'exclure les réponses comportementales.

Avant le plafonnement, la CET correspond a la somme de la CVAE et de la CFE.

23



Evaluation de la baisse des impdts de production

En indiquant la période post-réforme par l'indice 1, nous pouvons donc écrire :

CET, CVAR CFH

Nous décomposons la CVAE et la CFE post-réforme pour distinguer les montants

pré-réforme, indiqués par l'indice 0, et les facteurs de variation avec la réforme :

CVAR CFE_
CVAE ' P CFR

CET, CVAR

Nous obtenons l'expression suivante :

CVAE CVAR CFE CFEQ._

CET, CET
1 ° ‘CVAR CET, CFR CET,

(1.1)

Il s'agit donc de mesurer ou estimer chaque composant de la partie droite de I'équa-
tion (1.1). Le montant non-plafonné de CET, CET,, est tiré du chier CET sur I'exer-
cice 2019. De méme, le poids de la CVAE dans la CET non-plafonnéé?@\’ELf’, et le
poids de la CFE,%%, sont calculés a partir du chier CET. Le facteur de variation

pour la CVAE, gyag, est estimé grace aux chiers BIC-IS et CET. Le numérateur

est obtenu en appliquant le taux post-réforme de CVAE a la valeur ajoutée scale
de l'unité légale, tandis que le dénominateur est obtenu en appliquant le taux pré-
réforme. Dans les deux cas, nous déterminons le taux de CVAE de l'unité légale
sur la base du chiffre d'affaires pertinent (unité légale ou groupe) observé dans le

chier CET. En n, le facteur de variation pour la CFE résulte d'une approximation
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Chap. 2 — Ciblage

ou nous assimilons la variation d'imp6t a une variation d'assiette :1

CFE Assiette de CFE P Valeur locative de naturek at 1
CFk Assiette de CFg P, Valeur locative de naturek at 0

Ici, k désigne la nature des locaux de I'entreprise qui peuvent étre industriels,
commerciaux, etc. La baisse des impbts de production engagée en 2021 ne ciblait

que les locaux industriels, dont la valeur locative a été divisée par deux. On a donc :

CFE } Valeur locative de nature industrielle at 0
CFEk 2 Assiette de CFkg

Nous mobilisons le chier CFE 2019 pour calculer le poids de la valeur locative
des établissements industriels dans l'assiette de CFE de chaque unité Iégale. Avec la

formule ci-dessus, nous en déduisons le facteur de variation pour la CFE.

Pour le moment, nous avons mesuré ou simulé des montants de CET sans prendre
en compte le plafonnement. Comme le plafonnement de la CET selon la valeur ajou-
tée a aussi changé avec la réforme, il est important que nous le prenions en compte
pour cette analyse de ciblage. Gréace la valeur ajoutée scale observée dans le chier

BIC-IS, nous pouvons calculer :

¢
* CET plafonnégg ~ min"CETy; 3% Valeur ajoutée scalee
|

1
,CET plafonnég ~ min”CET;; 2% Valeur ajoutée scales

Pour conclure, nous calculons le gain de CET plafonnée suite a la réforme et
nous le normalisons par la valeur ajoutée économique de l'entreprise, calculée a

partir de la liasse. Cette normalisation évite que notre mesure de béné ces attendus

1. L'idée qu'une baisse de x% de l'assiette est équivalente a une baisse de x% de la CFE est une
approximation dans la mesure ou des taux différents peuvent s'appliquer aux divers composants de
I'assiette de CFE. La baisse de la CFE sera plus ou moins importante si les valeurs locatives concer-
nées sont taxées a des taux relativement élevés ou faibles. Autrement dit, nous faisons I'hypothese
simpli catrice que les valeurs locatives industrielles et celles qui ne sont pas concernées par la ré-
forme sont taxées a un taux uniforme en agrégé pour chaque unité Iégale.
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soit trop dépendante de la taille. Notre mesure nale s'écrit ainsi : 2

CET plafonnég, CET plafonnég

Béné ces attendus — -
Valeur ajoutée économique

Cette mesure est positive ou nulle. Plus elle est importante, plus I'entreprise
peut s'attendre a béné cier de la baisse des imp6ts de production sur la base de ses
activités pré-réforme. Par exemple, si une unité légale a des Béné ces attendus de
1, cela signi e que l'unité Iégale devrait gagner 1 % de sa valeur ajoutée annuelle
grace a la réforme de la CVAE et de la CFE.

En raison du plafonnement ainsi que de la composition de la CET (CVAE et CFE
industrielle) des entreprises, il existe de la variation dans la relation entre le poids
initial de la CET et la mesure de gains liés a la réforme. En effet, a CET égale, une
entreprise dont la CET est plus composée de CVAE et de CFE industrielle béné ciera
plus de la réforme. A CET égale (et méme & composition de CET égale), le change-
ment du plafond de 3% a 2% a des effets non triviaux sur les béné ces attendus
de la réforme pour les entreprises. En effet, une entreprise qui était plafonnée lar-
gement avant la réforme (avec une CET non-plafonnée qui représente plus de 4 %
de la VA) béné ciera d'un gain d'un point de pourcentage de VA quel que soit la
composition de sa CET (qu'elle soit 100 % ou 0% exposée a la réforme). Pour une
entreprise dont la CET non-plafonnée était comprise entre 2 et 4% de la VA les
gains vont dépendre a la fois de la composition de la VA (diminution de maximum
50% de la CET a diminution minimale de 0%). Le graphique 1.1 représente la
diversité (et la fréquence) des situations de gains de CET en fonction de la CET

plafonnée initiale.

2. A noter que nous winsorisons le ratio aux 1°" et 99™ percentiles.
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FIGURE 1.1 — Distribution des gains de CET selon la CET initial (2019)

Sources : chiers CET et CFE.Notes : Le graphique représentent le nombre d'entreprises selon leur
CET plafonnée en part de la VA en 2019 (en axe des abscisses) et leur gain simulé de CET apres la
réforme en point de pourcentage de la VA.

1.1.2 Sélection de I'échantillon

Notre analyse du ciblage n'appelle pas de restriction d'échantillon particuliére
mais requiert de pouvoir simuler les béné ces attendus de la réforme tels que dé-
crits ci-dessus. Nous partons d'un jeu de données basé sur les chiers BIC-IS qui
compte plus de 2,2 millions d'unités légales en 2019.

Nous éliminons d'abord les unités Iégales classi ées au sein de cing secteurs
spéci ques. 3 En effet, pour ces secteurs, la notion de valeur ajoutée est dé nie de
maniere particuliere et la normalisation des gains de CET ne permet donc pas de
les comparer avec d'autres entreprises. Cette étape retire 363 000 unités légales de
notre échantillon.

Ensuite, nous sélectionnons les unités légales pour lesquelles nous pouvons si-

muler la CET post-réforme avant le plafonnement. Nous devons rassembler tous

3. Les secteurs concernés sont identi és dans la NAF Rev. 2 comme les « Activités nancieres et
d'assurance », les « Activités immobilieres », « I'Administration publique », les « Activités des ménages
en tant qu'employeurs » et les « Activités extra-territoriales ».
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les composants de la partie droite de I'équation 1.1 : le montant initial de CET
avant plafonnement est disponible dans le chier CET 2019 pour toutes les unités
légales restantes, les facteurs de variations sont calculables pour 450 000 unités
légales et les poids de chaque impo6t dans la CET non plafonnée sont observés pour
1,6 millions d'unités Iégales. Nous nous restreignons alors a un échantillon de 449
000 unités légales. Nous pouvons simuler le plafonnement en fonction de la valeur
ajoutée scale pour toutes ces unités légales.

Puis, nous devons pouvoir normaliser par la valeur ajoutée économique, qui doit
étre disponible et strictement positive. Plus précisément, nous imposons une valeur
ajoutée minimale de 10 000 euros, tant pour la valeur ajoutée scale servant a
appliquer le plafonnement que pour la valeur ajoutée économique. Cette opération
nous laisse avec 435 000 unités légales.

En n, nous éliminons les unités Iégales rapportant un montant nul ou négatif
de CET dans leur liasse scale. Ce dernier critere de sélection élimine 24 000 unités
|égales environ.

Au bout du compte, nous obtenons un échantillon de 410 000 unités légales.
Certes, elles ne représentent que 22 % de l'effectif de départ, mais elles couvrent
I'essentiel de I'activité en France. En effet, leur valeur ajoutée économique de 870
milliards d'euros equivaut a 68 % du total initial et 81 % du total en-dehors des

secteurs spéci ques éliminés en premier lieu.

1.1.3 Représentation graphigue

Nous étudions la corrélation entre notre simulation des béné ces attendus de
la réforme et un large éventail de caractéristiques des entreprises. Deux types de
graphigues sont présentés ci-dessous.

Le premier type intervient lorsque la caractéristique considérée est discréte,

comme le secteur d'appartenance par exemple. L'axe des abscisses présente alors
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les différentes valeurs de cette caractéristique (e.g., les différents secteurs). Pour
chacune de ces valeurs, une barre bleue marque le premier et le troisieme quartile
des béné ces attendus parmi les entreprises concernées. Le trait noir sur cette barre
indique la médiane et le point rouge connecté correspond a la moyenne.

Le second type de graphique est utile lorsque la caractéristique de I'entreprise
est continue, comme la masse salariale par exemple. Dans ce cas, nous ordonnons
les unités légales selon cette caractéristique et constituons dix groupes représentant
chacun 10 % de la valeur ajoutée économique totale de I'échantillon. Nous nous
référons a ces groupes comme des « déciles de valeur ajoutée ». Ces déciles de valeur
ajoutée ne rassemblent pas tous le méme d'unités Iégales mais représentent tous un
poids comparable dans l'activité économique agrégée. Ensuite, I'axe des ordonnées
correspond aux béné ces attendus de la réforme. Comme précédemment, les barres
bleues marquent les premier et troisieme quartile, le trait noir la médiane, et le
point rouge la moyenne. Au-dessus des barres, nous indiquons la valeur médiane

de la caractéristique d'intérét dans chaque décile de valeur ajoutée.

1.2 Mesure de béné ces attendus

Dans cette section, nous présentons le résultat de la simulation des gains atten-
dus de la réforme et la mesure d'exposition associée.

Comme indiqué ci-dessus, nous construisons dix déciles de valeur ajoutée, re-
présentant tous le méme poids dans I'économie, ordonnés selon les gains attendus
de la réforme. Puis, nous calculons les gains moyen et médian au sein de chaque
décile. Le graphique 1.2 montre I'évolution du gain médian par des barres bleues
et celle du gain moyen par la courbe rouge.

Les gains attendus de la réforme augmentent du premier au dernier décile, tant
pour la médiane que pour la moyenne. Cette augmentation est un résultat méca-

nique du fait que les déciles de valeur ajoutée a I'axe des abscisses sont ordonnés
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FIGURE 1.2 — Mesure d'exposition principale

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFE.Notes : Les déciles de valeur ajoutée a l'axe des abscisses
sont formés a partir de notre mesure principale des gains attendus de la réforme. lls rassemblent
respectivement 66 000, 179 000, 61 000, 32 000, 18 000, 12 000, 9 000, 9 000, 11 000 et 13 000
unités légales environ. L'axe des ordonnées indique la valeur des gains attendus de la réforme en
part de la valeur ajoutée. Chaque barre bleue correspond au gain médian au sein du décile considéré,
tandis que la courbe rouge indique le gain moyen.

selon ces mémes gains. Nous tirons deux enseignements de ce graphique. Premie-
rement, les gains attendus de la réforme sont trés hétérogenes. Les entreprises des
deux premiers déciles, qui représentent environ 250 000 unités légales et 20 % de
la valeur ajoutée totale, ne béné cient pas ou trés peu de la réforme. A l'inverse,
les principaux béné ciaires dans le dernier décile, a savoir environ 14 000 unités
légales pour 10 % de la valeur ajoutée totale, béné cient substantiellement de la
réforme : en moyenne, la baisse de la CET pour ces entreprises est équivalente a
1,1 % de leur valeur ajoutée. Deuxiémement, les gains n‘augmentent pas au méme
rythme d'un décile a l'autre. Si nous observons des hausses importantes entre le

deuxiéme et le cinquiéme décile, l'augmentation semble ensuite ralentir. A partir
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de Ia, seul le dernier décile se détache nettement, les gains grimpant de pres de 0,2

points de valeur ajoutée (soit une hausse d'environ 22 %).

La gure 1.3 emploie les mémes déciles, basés sur notre mesure principale d'ex-
position a la réforme, que le graphique précédent. Dans le panel supérieur, la courbe
bleue indique les gains totaux de CET en millions d'euros; dans le panel inférieur,

elle correspond aux gains moyens de CET par unité Iégale.

L'évolution des gains totaux est proche de celle des gains exprimés en part de
la valeur ajoutée. Elle met plus en avant le décalage entre le neuvieme et le der-
nier décile puisque le gain total de CET passe de 841 millions d'euros a environ 1,2
milliards d'euros. Cela représente une hausse de 39 % et le dernier décile repré-
sente 22 % des gains totaux (contre 10 % de la valeur ajoutée et 3 % des unités
légales). En revanche, la trajectoire des gains moyens par unité |égale différe net-
tement. Alors que les gains sont cantonnés a 10 000 euros par unité légale dans les
quatre premiers déciles, ils augmentent rapidement jusqu'au septieme décile. lls se

stabilisent ensuite, entre 70 000 et 80 000 euros par unité Iégale environ.

En n, nous cherchons a distinguer les contributions respectives de la CVAE et
de la CFE dans le graphique 1.2. En raison du plafonnement de la CET, dont les
conditions sont également modi ées avec la réforme, dé nir une distinction précise
n'est pas évident. Nous proposons donc une clé d'allocation simpli ée. Pour rappel,

notre mesure d'exposition principale repose sur la décomposition suivante :

~CVAE CVAR CFE CFE>.
CVAE, CET, CFgk 2CE'I'O

711111111 lfmm]lﬂl 172111111
Revae ~ Wewae ~ Rcre Wecre

CET, CET
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(a) Gain total

(b) Gain moyen par unité légale

FIGURE 1.3 — Gains monétaires selon la mesure d'exposition principale

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFE; Base Tous SalariedNotes : Les déciles de valeur ajoutée a
I'axe des abscisses sont formés a partir de notre mesure principale des gains attendus de la réforme.
lls rassemblent respectivement 66 000, 179 000, 61 000, 32 000, 18 000, 12 000, 9 000, 9 000, 11
000 et 13 000 unités légales environ. Dans le panel supérieur, I'axe des ordonnées re éte le gain
total attendu de la réforme en millions d'euros. Dans le panel inférieur, I'axe des ordonnées re ete
le gain moyen par unité légale en euros.
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En absence du plafonnement, les gains monétaires de la réforme s'écrivent :

CETO CETl CETO CE-I?J ARCVAE WCVAE I:QCFE WCFE‘
CETO WCVAE CETO WCFE CETO ARCVAE WCVAE RCFE WCFE’

CETo, Wcvae "1 Rcovaer CETo Were "1 Reepe

71111111112111211211212211211211112112129112111111112111111111171111111111111111111111111111 TNTIATNN IO IIN TN IO TN
Gains attribuables au volet CVAE Gains attribuables au volet CFE :

Nous en déduisons qu'en l'absence du plafonnement, la part de la CVAE dans

les gains attendus de la réforme correspond au ratio suivant :

Part de la CVAE

Gains attribuables au volet CVAE
Gains attribuables au volet CVAE Gains attribuables au volet CET
Wevae "1 Revae
Wevae "1 Revae® Were 71 Rere

Nous appliquons cette formule avec deux simpli cations. D'une part, au lieu de
calculer ce ratio pour chaque unité lIégale séparément, nous le faisons directement
au niveau des déciles de valeur ajoutée construits a partir de notre mesure de gains
principale et présentés a l'axe des abscisses dans le graphique 1.2. Nous calculons
la moyenne des deux poids et des facteurs de variation au sein de chaque décile et
nous les insérons dans I'équation ci-dessus. Pour le décil@, la part de la CVAE dans

les gains totaux est donc :

W((ZjVAE %6h RCICVAEZ

“Part de la CVAE® —— e —
WCVAE /‘11: RCVAEZ VVCFE /01) RCFEZ

En complément, la part de la CFE dans le décilal est dé nie par :

WgFE %b RdCFEZ

“Part de la CFEY — e BEYYI —
WCVAE /éb IQCVAEZ WCFE /db RCFEZ

(1.2)

D'autre part, nous multiplions cette part, qui fait abstraction de I'effet du plafon-
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nement, a notre mesure de gains principale, qui prend en compte le plafonnement.
Cela introduit une seconde approximation mais permet de garder une régle d'allo-
cation simple et transparente. Avec cette approche, nous attribuons une part plus
importante des gains a la CVAE dans les déciles ou, en moyenne, le poids pré-
réforme de la CVAE est plus élevé et/ ou le facteur de variation est plus faible? De
méme, la part attribuée a la CFE sera plus importante lorsque le poids pré-réforme
de la CFE est plus élevé et / ou le facteur de variation est plus faible, c'est-a-dire

lorsque les établissements industriels sont plus prévalents.

FIGURE 1.4 — Contribution de la CVAE et de la CFE a la mesure de gains

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFE.Notes : Les déciles de valeur ajoutée a l'axe des abscisses
sont formés a partir de notre mesure principale des gains attendus de la réforme. lls rassemblent
respectivement 66 000, 179 000, 61 000, 32 000, 18 000, 12 000, 9 000, 9 000, 11 000 et 13 000
unités légales environ. En cumulé, les barres bleue et rouge indiquent la moyenne de notre mesure
de gains principale. La barre bleue correspond a la portion de ces gains attribuable a la CVAE; la
barre rouge correspond a la part de la CFE. Les pourcentages au-dessus des barres indiquent la part
de la CFE obtenue en appliquant I'équation 1.2.

La part des gains attribuée a la CFE est maximale dans le premier décile. En

effet, ce groupe rassemble un nombre important d'unités Iégales non redevables de

4. Dans le cas de la CVAE, le facteur de variation est de 0,5 pour toutes les entreprises redevables
puisque le taux de cet imp6t est divisé par deux de maniére uniforme sur I'ensemble du baréme.
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la CVAE qui ne béné cient pas de ce volet de la réforme. Quelques unités Iégales
avec des établissements industriels béné cient du volet CFE de la réforme et tirent
une part substantielle des gains attendus (ceux-ci restant trés faibles). Puis, la part
de la CFE diminue fortement a mesure notamment que le poids de la CVAE dans la
CET preé-réforme augmente. Le minimum est atteint pour le septiéme décile, dont
seuls 2 % des gains simulés sont attribuables a la CFE. En effet, dans ce groupe, la
CVAE représente plus de 80 % de la CET pré-réforme et le facteur de variation de
la CFE de prés de 95 % témoigne de la rareté des établissements industriels. En n,
la part de la CFE augmente de nouveau, jusqu'a 15 % parmi les principaux béné -
ciaires de la réforme. Cette accélération s'explique par la prévalence croissante des
établissements industriels car les poids relatifs de chague composant dans la CET
pré-réforme restent stables mais le facteur de variation de la CFE diminue forte-
ment, d'environ 92 % dans le huitieme décile contre moins de 80 % dans le dernier.
Nous tirons de cette analyse deux constats. Premierement, en part de la valeur
ajoutée, les gains attendus de la baisse de la CVAE dominent largement ceux atten-
dus de la baisse de la CFE industrielle. Ces derniers restent nettement minoritaires
sur toute la distribution de notre mesure de gains principale. Deuxiemement, les
gains de CFE sont plus concentrés que les gains de CVAE. Les deux derniers déciles,
ou la prévalence des établissements industriels est la plus forte, représentent plus
de 60 % des gains attribués a la CFE avec notre méthode, contre environ 34 % de

ceux attribués a la CVAE.

1.3 Reésultats du ciblage

1.3.1 Categories d'entreprises

Nomenclatures et classi cations sectorielles. Nous considérons tout d'abord la

distinction sectorielle la plus simple entre l'industrie, les services et le secteur de la
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construction. Le graphique 1.5 indique que les gains attendus en part de la valeur
ajoutée sont plus importants dans l'industrie. En moyenne, comme l'indiquent les
points rouges, sur la base des données 2019, les unités légales de l'industrie pou-
vaient attendre des gains autour de 0,5 % de leur valeur ajoutée, contre environ

0,25 % pour les entreprises de services et 0.2 % dans le secteur de la construction.

FIGURE 1.5 — Gains attendus selon une nomenclature sectorielle simpli ée

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFE.Notes : Classi cation simpli ée a partir de la nomenclature
A38. On ignore les secteurs « Agriculture, sylviculture et péche » A2 et « Administration publique,
enseignement, santé humaine et action sociale »@Q. Dans les données sous-jacentes a ce graphique,
I'industrie rassemble environ 55 000 unités légales, les services environ 300 000 et la construction
63 000.

Plus frappant encore que la moyenne, le troisieme quartile est trés supérieur
pour l'industrie. Il indique qu'un quart des unités légales industrielles attendaient
des gains d'environ 0,9 % de leur valeur ajoutée. Autrement dit, les plus gros bé-
né ciaires de la réforme sont concentrés dans l'industrie. Ce résultat peut traduire

I'effet de la baisse de CFE qui pro te spéci quement aux établissements industriels.

L'industrie concentre certes les plus gros béné ciaires de la réforme mais I'écart
interquartile souligne une grande hétérogénéité de situations au sein de ce secteur.

Aussi, le graphique 1.6 désagrege l'industrie manufacturiere de maniere plus ne.
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Les barres bleues se chevauchant largement, tous les secteurs ou presque recoupent
des grands et des plus petits gagnants de la réforme. L'industrie agroalimentaire et
le secteur des « Autres industries manufacturieres » sont les seules exceptions et

semblent moins pro ter de la baisse des imp6ts de production.

FIGURE 1.6 — Gains attendus au sein de l'industrie manufacturiere

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFE Notes : Nomenclature A38 restreinte aux secteurs industriels.

Hormis ces deux secteurs, un gradient se dessine tout de méme dans la moyenne
(de 0,5 % de la VA a presque 1 %) et a fortiori dans la médiane (de 0,4 % de la
VA a légerement moins de 1 %). Au bout de ce gradient, les trois secteurs qui
concentrent le plus de grands béné ciaires de la réforme sont la « Cokéfaction et

raf nage », « I'Industrie pharmaceutique » et I' « Industrie chimique ».

Une autre approche consiste a mobiliser des classi cations qui transcendent les
nomenclatures sectorielles. Le graphique 1.7 considére la classi cation des secteurs

industriels de la NAF Rev. 2 / NACE selon le niveau technologique par Eurostat. Les
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secteurs industriels sont répartis entre quatre catégories de niveau technologique
(bas, moyen-bas, moyen-haut et haut) selon des seuils de dépenses de recherche et

développement.

FIGURE 1.7 — Gains attendus selon le niveau technologique
Sources : BIC-IS; chiers CET et CFE.Notes : Répartition des secteurs industriels NAF Rev. 2 selon
le niveau de technologie par Eurostat. Dans les données sous-jacentes a ce graphique, environ 20
000 unités légales sont rattachées aux secteurs industriels de basse technologie, 20 000 aux secteurs
industriels de technologie moyenne-basse, 7 400 aux secteurs industriels de technologie moyenne-
haute et prés de 1 5000 aux secteurs industriels de haute technologie.

La encore, les écarts interquartiles se chevauchent largement et la moyenne
ne progresse que légerement, d'environ 0,4 % de la valeur ajoutée a un peu plus
de 0,5 %. Cependant, la médiane montre un gradient nettement plus clair et suit
précisément le niveau technologique. Le gain médian est de moins de 0,1 % de la
valeur ajoutée dans les secteurs industriels de basse technologie contre un peu plus

de 0,5 % dans les secteurs de haute technologie. Dans la gure A.1 en annexe, nous

utilisons également la classi cation des secteurs de services selon leur « intensité en
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connaissances » ; aucun constat clair ne ressort de cette analyse complémentaire.

Catégories de taille et interaction. Les constats précédents peuvent s'expliquer
de difféerentes manieres. La concentration des gains dans l'industrie, en particulier
dans les secteurs de haut niveau technologique ou des domaines particulierement
intenses en capital (énergie, pharmacie, etc.), évogue la baisse de la CFE qui cible
des établissements de nature spéci que. Cela dit, un pur « effet taille » peut aussi
étre & l'ceuvre via la CVAE. Etant donné que le taux de CVAE suit un baréme pro-
gressif selon le chiffre d'affaires, les grandes entreprises béné cient davantage de
la réforme de la CVAE relativement a leur valeur ajoutée. Or, les secteurs évoqués
ci-dessus comme concentrant les plus gros béné ciaires sont tres susceptibles d'étre
dominés par de trés grandes entreprises. Autrement dit, nous ne pouvons pas en-
core conclure quant au mécanisme derriére les constats précédents.

La gure 1.8 fournit une premiere indication de l'effet taille en introduisant la
catégorie de taille of cielle de chaque unité Iégale. En part de la valeur ajoutée, les
gains de la réforme sont clairement plus faibles pour les microentreprises (autour
de 0,12 % en moyenne), puis pour les Petites et Moyennes Entreprises (PME, autour
de 0,4 % en moyenne). Le graphigue suggere aussi que cet effet taille n'agit plus
passée une certaine taille d'entreprise. En effet, les Grandes Entreprises (GE) et les
Entreprises de Taille Intermédiaire (ETI) montrent des gains moyens et médians
trés similaires, avec des gains légérement plus élevés parmi les EIT.

L'effet taille attendu se véri e dans une certaine mesure. Peut-il expliquer la to-
talité des constats que nous avons dressés a partir des classi cations sectorielles ?
Dans le graphique 1.9, nous interagissons la distinction la plus simple entre indus-
trie, services et constructions avec les catégories de taille. Les paires de secteur et
catégorie de taille sont ordonnées selon leur gain médian de la réforme, du gain le
plus faible & gauche du graphique au gain le plus élevé a droite.

Tout d'abord, le résultat est cohérent avec le graphique 1.8. En effet, les mi-
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FIGURE 1.8 — Gains attendus selon la catégorie de taille de I'unité Iégale

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFE.Notes : Dans les données sous-jacentes a ce graphique, les
microentreprises, petites et moyennes entreprises (PME), entreprises de taille intermédiaire (ETI)
et les grandes entreprises (GE) rassemblent respectivement environ 222 000, 181 000, 6 800 et 150
unités légales.

croentreprises, suivies par les PME, montrent les effets les plus faibles quelque soit
le secteur considéré. A l'inverse, les ETI et les GE sont mélangées a droite du gra-
phique. Par ailleurs, le graphique laisse supposer qu'un gradient existe entre sec-
teurs au sein d'une catégorie de taille donnée. Le cas des PME est le plus net avec
un gain médian nettement supérieur dans l'industrie par rapport aux services et a la
construction. De méme, pour les ETI et les GE, les entreprises de services semblent
moins béné cier de la réforme que les autres. Toutefois, ce dernier écart reste limité

quantitativement.
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FIGURE 1.9 — Gains attendus selon la catégorie de taille et le secteur simpli &

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFE.Notes : Classi cation sectorielle simpli ée a partir de la
nomenclature A38. On ignore les secteurs “Agriculture, sylviculture et péche” A2 et “Administration
publigue, enseignement, santé humaine et action sociale” QQ.

1.3.1.1 Sensibilité a la méthode d'attribution du secteur

Jusqgu'a présent, notre analyse a classé les entreprises (unités légales) par sec-
teur selon le secteur indiqué au niveau de l'unité Iégale. Néanmoins, de nombreuses
entreprises font partie de groupes économiques et/ou scaux, et il est important
de voir dans quelle mesure la distribution sectorielle des gains ex-ante de la ré-
forme est sensible a l'approche utilisée an de classer sectoriellement les rmes.
Pour compléter I'analyse précédente, nous avons donc attribué a chaque unité le-
gale le secteur principal de son groupe scal, dé ni comme celui associé a la plus
grande masse salariale au sein du groupe. Cette approche permet de mieux re éter
I'activité dominante des groupes multi-sectoriels. Les résultats obtenus selon cette

approche sont trés proches de ceux basés sur la classi cation sectorielle des unités
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légales.

Nous comparons les gains par grand secteur selon les deux approches dans la
gure 1.11. Les entreprises rattachées a des groupes dominés par l'industrie af-
chent toujours des gains attendus supérieurs et les résultats sont qualitativement

identiques et quantitativement tres proches.

(b) Basé sur le secteur des groupes s-
(a) Baseé sur le secteur des unités légalescaux

FIGURE 1.10 — Gains attendus selon une nomenclature sectorielle simpli ée :
comparaison des approches par unités Iégales et groupes scaux

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFE.Notes : Classi cation simpli ée a partir de la nomenclature
A38. On ignore les secteurs « Agriculture, sylviculture et péche » A2 et « Administration publique,
enseignement, santé humaine et action sociale » @Q. Dans les données sous-jacentes a ces gra-
phigues, l'industrie rassemble environ 55 000 unités Iégales, les services environ 300 000 et la
construction 63 000. La classi cation par groupe scal est basée sur le secteur qui représente la plus
grande masse salariale au sein du groupe.

Le méme constat tient lorsque I'on considere le gain ex-ante agrégé de la ré-
forme (voir Figure 1.11). Par exemple, les chiffres présentés impliquent que I'in-
dustrie a capté 28,2 % des gains de la réforme selon la premiere méthode et 29.1 %

selon la seconde.
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(a) Basé sur le secteur des unités légales  (b) — secteur des groupes scaux

FIGURE 1.11 — Gains agrégésattendus selon une nomenclature sectorielle sim-
pli ée : comparaison des approches par unités légales et groupes scaux

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFE.Notes : Classi cation simpli ée a partir de la nomenclature
A38. On ignore les secteurs « Agriculture, sylviculture et péche » A2 et « Administration publique,
enseignement, santé humaine et action sociale » @Q. Dans les données sous-jacentes a ces gra-
phiques, l'industrie rassemble environ 55 000 unités légales, les services environ 300 000 et la
construction 63 000. La classi cation par groupe scal est basée sur le secteur qui représente la plus
grande masse salariale au sein du groupe.

1.3.2 Tallle

Dans cette section, nous poursuivons l'analyse de l'effet taille mentionné précé-
demment. Au lieu de catégories discretes de taille, nous considérons deux variables
continues tirées de la Base Tous Salariés : dans le panel supérieur, le nombre de
postes, c'est-a-dire de combinaisons d'un salarié et d'un établissement, au sein de

I'entreprise ; dans le panel inférieur, le total des heures travaillées.

Les deux graphiques présentent un gradient évident des gains attendus de la
réforme selon la taille de I'entreprise. Dans le panel supérieur, le premier décile,
qui rassemble de nombreuses trés petites entreprises cumulant 10 % de la valeur
ajoutée totale, montre des gains moyens d'environ 0,12 % de la valeur ajoutée et
des gains médians encore plus faibles. La moyenne et la médiane des gains croissent
jusqu'au neuvieme décile, culminant autour de 0,82 % de la valeur ajoutée. Un
gradient tres similaire apparait entre le premier et le neuvieme déciles dans le panel

inférieur.
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(2) Nombre de postes

(b) Total des heures travaillées

FIGURE 1.12 — Gains attendus selon différentes mesures de taille

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFE; Base Tous SalariéfNotes : Dans le panel supérieur, les
déciles de valeur ajoutée rassemblent respectivement 211 000, 102 000, 43 000, 21 000, 9 000,
4 200, 2 000, 700, 230 et 35 unités légales environ. Dans le panel inférieur, les déciles de valeur
ajoutée rassemblent respectivement 218 000, 99 000, 42 000, 19 000, 8 600, 3 700, 1 600, 600,
200 et 30 unités légales environ.
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Par ailleurs, on retrouve la concavité observée précédemment avec les catégories
discréetes de taille. L'augmentation des gains moyens et médians est nettement plus
faible a partir du cinquieme décile. Les gains attendus diminuent méme Iégérement
entre les neuvieme et dernier déciles. Au moins deux facteurs sont susceptibles de
stabiliser les gains passée une certaine taille. D'une part, les entreprises sont sou-
mises au taux maximal de CVAE des que leur chiffre d'affaires est supérieur a 50
millions d'euros, ce seuil pouvant raisonnablement étre atteint par des entreprises
d'environ 200 équivalents temps-plein comme entre les cinquieme et sixieme dé-
ciles. Au-dela de ce seulil, I'effet taille d0 a la CVAE n'a plus cours. D'autre part, le
plafonnement de la CET peut jouer un réle et limiter les gains des plus grandes
entreprises si elles sont plus susceptibles de payer des montants importants de CFE

relativement a leur valeur ajoutée.

1.3.3 Composition de I'emploi

Dans cette section, nous nous intéressons a la corrélation entre les gains at-
tendus de la réforme par les entreprises et la composition de leur main-d'ceuvre. La
plupart de nos indicateurs a ce titre sont liés au degré de quali cation des employeés.

Nous considérons d'abord le niveau des salaires bruts au sein de l'entreprise.
Dans le panel supérieur de la gure 1.13, nous classons les entreprises selon leur
salaire horaire brut médian et les agrégeons comme précédemment en des déciles
de valeur ajoutée. Le panel inférieur montre le résultat d'une opération similaire
avec la moyenne des salaires horaires bruts au sein de l'unité légale. Dans les deux
cas, le salaire brut est tiré de la Base Tous Salariés.

Les deux panels montrent un gradient positif limité quantitativement mais nette-
ment visible. Lorsque les entreprises sont classées selon le salaire médian, les gains

attendus médian et moyen croissent régulierement du premier au dernier décile.

Deuxiemement, nous considérons la part des ingénieurs dans le total des heures
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(a) Salaire horaire brut médian

(b) Salaire horaire brut moyen

FIGURE 1.13 — Gains attendus selon le salaire horaire brut

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFE; Base Tous SalariéfNotes : Dans le panel supérieur, les
déciles de valeur ajoutée rassemblent respectivement 109 000, 60 000, 63 000, 49 000, 36 000, 29
000, 18 000, 10 000, 9 000 et 11 000 unités légales environ. Dans le panel inférieur, les déciles de
valeur ajoutée rassemblent respectivement 126 000, 61 000, 63 000, 44 000, 30 000, 25 000, 17
000, 9 000, 8 500 et 9 000 unités légales environ.
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travaillées. Nous soupconnons en effet un gradient positif, lié a la concentration des
gains les plus élevés dans l'industrie. Le graphique 1.14 présente les résultats. Le
saut frappant entre le troisieme et le quatrieme décile re éte la corrélation entre la
part des ingénieurs dans les heures travaillées et les gains de la réforme a la marge
« extensive ». Entre ces deux déciles, nous passons d'unités légales qui n'emploient
aucun ou tres peu d'ingénieurs a des entreprises qui en comptent un nombre plus
substantiel. Simultanément, le gain médian attendu de la réforme passe d'environ
0,1 % de la valeur ajoutée a 0,75 % (de 0,25 % a 0,75 % pour la moyenne). Puis, a
partir du quatrieme décile, les gains simulés diminuent régulierement, jusqu'a une
médiane autour de 0,2 % et une moyenne de 0,3 % dans le dernier décile. Dans
ce groupe, la concentration d'ingénieurs est trés importante, avec une médiane a
pres de deux tiers des heures travaillées. Aussi, les déciles les plus éleves sont sus-
ceptibles de regrouper de petites entités spécialisées dans les services intellectuels
plutdt que de grandes entreprises industrielles.

De maniére analogue, nous nous intéressons au recours au Credit d'Impét Re-
cherche (CIR), dont la créance est principalement acquise sur la base de salaires
d'ingénieurs de recherche-développement. Précisément, nous normalisons la créance
de CIR de I'entreprise par la valeur ajoutée, a n de la rendre comparable entre des
rmes de tailles différentes. Cette mesure re éte spéci quement l'investissement
en recherche et développement. Le graphique 1.15 montre la relation entre cette
mesure et les gains attendus de la réforme. L'immense majorité des entreprises ne
béné cie pas du CIR, d'ou les résultats pour les neuf premiers déciles. La transition
entre les deux derniers groupes fait cependant apparaitre une relation non négli-
geable avec les gains de la réforme a la marge extensive.

En annexe, les gures A.2 et A.3 présentent des résultats complémentaires sur la
relation entre I'exposition a la baisse des imp6ts de production et la quali cation de
la main-d'ceuvre. Ces graphiques s'intéressent respectivement a la part des cadres

et celle des ouvriers dans les heures travaillées. Dans les deux cas, un schéma si-
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FIGURE 1.14 — Gains attendus selon la part d'ingénieurs dans les heures tra-
vaillées

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFE; Base Tous SalariédNotes : Les ingénieurs sont identi és a
partir de la PCS 38 (« Ingénieurs et cadres techniques d'entreprises ») dans la Base Tous Salariés.
Les déciles de valeur ajoutée rassemblent respectivement 118 000, 112 000, 75 000, 7 000, 15 000,
15 000, 14 000, 12 000, 12 000 et 13 000 unités légales environ.

milaire a la part d'ingénieurs apparait avec un saut a la marge extensive, puis une
stabilisation voire une baisse des gains attendus. Dans le graphique A.2, les gains
de CET augmentent en passant d'entreprises avec trés peu (ou pas) de cadres dans
les deux premiers déciles au troisieme décile , avant de rester stables ou Iégérement
en U dans les déciles supérieurs. Pour la part d'ouvriers, le graphique A.3 souligne
aussi une marge extensive positive entre le troisieme et le quatrieme décile, suivie

d'une baisse nette jusqu'au dernier décile.

La part de Contrats a Durée Indéterminée (CDI) dans les heures travaillées peut
également étre interprétée comme un indicateur de qualité des emplois. Le gra-
phique 1.16 ci-dessous illustre la relation entre cette mesure et les gains attendus de
la réforme. Le gradient positif entre le premier et I'avant-dernier décile indique que

les entreprises avec une part relativement importante de CDI attendent des gains
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FIGURE 1.15 — Gains attendus selon la créance de CIR sur la valeur ajoutée

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFE; Base Tous Salariéd\otes : Les déciles de valeur ajoutée
rassemblent respectivement 50 000, 49 000, 51 000, 45 000, 37 000, 41 000, 45 000, 49 000, 31
000 et 11 000 unités légales environ.

plus importants de la baisse des imp6éts de production. Le gain médian augmente
d'environ 2 points de valeur ajoutée, contre pres de 3 points pour la moyenne. Le
dernier décile est un peu spéci que : il rassemble un trés grand nombre d'unités
légales plus petites (115 000 au total vs. 23 000 pour le neuvieme décile a valeur

ajoutée totale égale), employant seulement des CDI et attendant des gains de CET

plus faibles.
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FIGURE 1.16 — Gains attendus selon la part de CDI dans les heures travaillées

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFE; Base Tous Salarié\otes : Les déciles de valeur ajoutée
rassemblent respectivement 60 000, 75 000, 37 000, 26 000, 20 000, 13 000, 18 000, 16 000, 21
000 et 106 000 unités légales environ.

1.3.4 Intensité capitalistique

Nous examinons désormais la relation entre intensité capitalistique et gains at-
tendus de la réforme. A priori, nous pouvons nous attendre a une relation positive,
c'est-a-dire que les entreprises relativement intensives en capital devraient béné-
cier davantage de la baisse des impdts de production. Cette hypothése est liée
d'une part a l'effet taille décrit plus haut et d'autre part a l'intensité capitalistique
plus forte des établissements industriels spéci quement ciblés par la diminution de

la CFE.

Une premiere mesure de l'immobilisation capitalistique consiste a calculer le
ratio des immobilisations totales de I'entreprise, corporelles et incorporelles, sur
ses frais de personnel. Plus ce ratio est élevé, plus la production de I'entreprise
repose sur le capital relativement au travail ; autrement dit, l'intensité capitalistique

de l'entreprise est plus forte. Cependant, le graphique 1.17 montre une relation
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positive mais faible entre ce ratio et les gains médians attendus de la réforme.
Du premier au neuviéme décile de valeur ajoutée, tant le gain moyen que le gain
médian sont tres stables. Nous observons une hausse plus nette du gain médian
entre les deux derniers déciles. Le gain moyen augmente lui progressivement entre

déciles passant de 0,25 % a 0,5 % du premier au dernier décile.

FIGURE 1.17 — Gains attendus selon les immobilisations totales sur les frais de
personnel

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFE; Base Tous Salariés\otes : Les déciles de valeur ajoutée
rassemblent respectivement 45 000, 56 000, 63 000, 64 000, 53 000, 40 000, 31 000, 29 000, 15
000 et 14 000 unités légales environ.

En ne considérant que les immobilisations corporelles, le graphique 1.18 montre
une relation plus fortement positive entre intensité capitalistique et gains de la
réforme, surtout concernant le gain médian. L'augmentation de la médiane, qui
passe d'un niveau négligeable a 0,3 % de valeur ajoutée, est concentrée sur les
quatre derniers déciles tandis que celle de la moyenne est plus progressive et d'une
magnitude comparable a précédemment (passant de 0,25 a 0,5 %). Toutefois, cette
relation limitée quantitativement reste surprenante vis-a-vis de notre hypothese de

départ.
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FIGURE 1.18 — Gains attendus selon les immobilisations corporelles sur les
frais de personnel

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFE; Base Tous Salariés\otes : Les déciles de valeur ajoutée
rassemblent respectivement 36 000, 48 000, 61 000, 68 000, 65 000, 47 000, 35 000, 25 000, 13
000 et 15 000 unités légales environ.

Nous considérons des mesures alternatives d'intensité capitalistique. Nous exa-
minons le caractere tangible de la production de l'entreprise. La liasse scale dis-
tingue en effet les ventes de biens et de services. Pour chaque entreprise, nous
calculons donc le poids des biens dans le chiffre d'affaires annuel. Le panel supé-
rieur de la gure 1.19 montre la relation entre la part de biens dans les ventes
et les gains attendus de la réforme pour toutes les entreprises. Le léger saut entre
le sixieme et le septieme décile souligne la relation a la marge extensive, lorsque
nous passons d'entreprises fournissant (quasi) exclusivement des services a des en-
treprises pour lesquelles les ventes de biens sont plus importantes. L'augmentation
se poursuit jusqu'au neuvieme décile, avec des gains médian et moyen autour de
0,5 % de la valeur ajoutée. En n, les gains diminuent dans le dernier décile qui

concentre de nombreuses petites entreprises.

Bien sdr, le caractere tangible de la production entre biens et services se recoupe
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(a) Toutes entreprises confondues

(b) Au sein de l'industrie manufacturiere

FIGURE 1.19 — Gains attendus selon la part des biens dans le chiffre d'affaires

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFE; Base Tous SalariefNotes : Dans le panel supérieur, les
déciles de valeur ajoutée rassemblent respectivement 43 000, 53 000, 50 000, 56 000, 49 000, 41
000, 17 000, 14 000, 13 000 et 43 000 unités légales environ. Dans le panel inférieur, les déciles de
valeur ajoutée rassemblent respectivement 14 000, 4 000, 1 900, 2 000, 1 900, 3 000, 3 500, 4 000,
5000 et 13 000 unités légales environ.
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largement avec la distinction sectorielle que nous avons analysée en premier lieu.
Dans le panel inférieur de la gure 1.19, nous nous concentrons sur les secteurs
de l'industrie manufacturiere. Jusqu'au septieme décile, les gains médian et moyen
augmentent jusqu'a atteindre 0,75 % de la valeur ajoutée. Puis, ils diminuent dans

les derniers déciles qui rassemblent de plus petites entreprises.

1.3.5 Comportement d'exportation

Parmi les arguments motivant la réforme de 2021, les imp6ts de production
étaient percus comme particulierement nuisibles a la compétitivité prix des entre-
prises francaises. Nous nous intéressons donc a l'exposition internationale des bé-
né ciaires de la réforme. Pour cela, nous mobilisons les données des douanes sur les
exportations des entreprises francaises, vers et en-dehors de I'Union Européenne.
Dans les graphiques suivants, nous tachons d'analyser la relation entre exportations
et gains de la réforme aux marges extensive (les exportateurs par rapport aux non-
exportateurs) et intensive (parmi les exportateurs). Cette analyse est d'autant plus
important a n de caractériser le ciblage de la réforme des impots de production
que l'exposition aux grandes réformes précédentes visant a restaurer la compétiti-
vité était trés négativement corrélée a différentes mesures d'exportation, tant a la
marge extensive qu'intensive (Malgouyres et Mayer, 2018; Malgouyres, 2019).

Nous considérons tout d'abord le nombre d'années pendant lesquelles I'entre-
prise a exporté entre 2015 et 2019. Ce nombre est de 0 pour les entreprises non-
exportatrices et de 5 pour les entreprises qui ont exporté sans discontinuer au cours
de la période. Le graphique 1.20 met en évidence des gains attendus plus impor-
tants parmi les entreprises exportatrices. Deux transitions sont particulierement
nettes. En passant des entreprises non-exportatrices (premiére barre) a celles ayant
exporté une année (deuxieme barre), le gain médian passe de négligeable a 0,25

% de la valeur ajoutée et le gain moyen passe d'environ 0,25 % a 0,40 % de la va-
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leur ajoutée. Les entreprises exportant sans discontinuer (derniére barre) ressortent
également, avec des gains moyen et médian légerement inférieurs a 0,75 % de la

valeur ajoutée.

FIGURE 1.20 — Gains attendus selon le nombre d'années d'exportation entre
2015 et 2019

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFE; données des douanes sur les exportations de biens (DEB-
DAU). Notes : Les six groupes sur I'axe des abscisses, déterminés selon le nombre d'année d'expor-
tation de I'entreprise entre 2015 et 2019, rassemblent respectivement 333 000, 18 000, 9 400, 7
200, 6 900 et 35 000 unités légales environ.

Nous nous intéressons aussi au nombre de pays distincts vers lesquels I'en-
treprise exporte. Précisément, pour chaque entreprise, nous calculons le nombre
moyen de destinations sur la période 2015-2019. Le graphique 1.21 montre la re-
lation entre cette mesure de la propension a exporter avec les gains attendus de la
réforme. Le panel supérieur couvre toutes les entreprises, y compris celles qui n'ex-
portent pas sur la période dans les premiers déciles, tandis que le panel inférieur
est restreint aux entreprises ayant exporté au moins une année. Tant a la marge
extensive, comme entre les cinquiéme et sixieme déciles du panel supérieur, qu'a la

marge intensive, il ressort nettement que les entreprises exportatrices béné cient
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davantage de la réforme. Dans le panel inférieur, les entreprises du dernier décile
exportent vers environ 81 destinations distinctes (médiane) et attendent des gains
médian et moyen d'environ 1 % de leur valeur ajoutée.

Les données des douanes sur les ux au sein de I'Union européenne identi ent
les partenaires commerciaux via un numéro de TVA. Aussi, dans un esprit similaire
aux graphiques précédents, nous comptons les entreprises européennes étrangeres
vers lesquelles chaque unité I1égale francaise exporte et nous calculons la moyenne
de ce nombre entre 2015 et 2019. Le graphique A.4 en annexe montre les résultats
correspondants. Le panel supérieur montre une relation nette avec les gains de la
réforme a la marge extensive. Le panel inférieur, qui sélectionne les entreprises
exportant au moins une année vers I'Union européenne sur la période, suggere une
relation positive certes moins prononceée a la marge intensive.

En n, nous considérons le poids des exportations dans le chiffre d'affaires de
I'entreprise, en nous concentrant sur I'année 2019. Nous évaluons cette part a partir
de deux sources différentes. Le panel supérieur de la gure 1.22 mesure la valeur
des exportations dans les données des douanes tandis que le panel inférieur utilise
les informations directement disponibles dans la liasse scale. Dans les deux cas,
le chiffre d'affaires total au dénominateur est tiré de la liasse scale. Nous tirons
un constat globalement cohérent des deux graphiques. D'une part, une relation
positive apparait entre exportations et gains de la réforme a la marge extensive,
entre les cinquieme et sixieme déciles. D'autre part, les déciles suivants suggerent

une absence de relation a la marge intensive.
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(a) Toutes entreprises confondues

(b) Parmi les entreprises exportatrices entre 2015 et 2019

FIGURE 1.21 — Gains attendus selon le nombre de destinations a I'export

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFE; données des douanes sur les exportations de biens (DEB-
DAU). Notes : Dans le panel supérieur, nous considérons toutes les entreprises, y compris celles qui
n'exportent jamais entre 2015 et 2019. Les déciles de valeur ajoutée rassemblent respectivement 77
000, 81 000, 75 000, 83 000, 46 000, 23 000, 13 000, 7 300, 3 700 et 800 unités légales environ.
Dans le panel inférieur, les déciles de valeur ajoutée rassemblent respectivement 22 000, 16 000, 13
000, 8 000, 6 800, 5 000, 2 300, 2 600, 650 et 400 unités légales environ.
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(a) Valeur des exportations observée dans les données des douanes

(b) Valeur des exportations observée dans la liasse

FIGURE 1.22 — Gains attendus selon les exportations sur le chiffre d'affaires

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFE; données des douanes sur les exportations de biens (DEB-
DAU). Notes : Dans le panel supérieur, la valeur des exportations au numérateur est mesuré dans
les données des douanes. Les déciles de valeur ajoutée rassemblent respectivement 73 000, 77 000,
74 000, 73 000, 58 000, 5 600, 11 000, 18 000, 12 000 et 8 500 unités légales environ. Dans le
panel inférieur, les déciles de valeur ajoutée rassemblent respectivement 41 000, 42 000, 39 000,
34 000, 16 000, 10 000, 8 400, 9 700, 10 000 et 6 000 unités Iégales environ.
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1.3.6 Analyse des exonérations de cotisations patronales et

des allegements généraux

Les gures 1.23a et 1.23b présentent les gains de CET en part de la valeur
ajoutée (% VA) en fonction de deux ratios : les cotisations patronales rapportées a
la masse salariale brute (Figure 1.23a) et les allegements généraux par rapport a la
masse salariale brute (Figure 1.23b).

La Figure 1.23a montre que les gains de la réforme augmentent progressive-
ment avec le poids des cotisations patronales, exprimé en pourcentage de la masse
salariale, atteignant un pic autour du 8¢ décile. Ce résultat suggere donc que les en-
treprises qui supportent proportionnellement davantage de cotisations patronales
béné cient plus de la réforme—ce qui est cohérent avec la relation entre les gains
de réforme et le salaire moyen ou médian (voir Figure 1.13).

La Figure 1.23b illustre une tendance inverse pour les allegements généraux—ce
qui naturel dans la mesure ou I'application des allegements généraux qui diminuent
avec le salaire horaire expliquent vraisemblablement une grande partie des dispa-
rités du poids des cotisations patronales entre entreprises. Les gains de la réforme
poids diminue de maniére progressive a mesure que I'on passe des premiers déciles
(0% au 1°" décile) aux derniers (14% au 10° décile).

Ces deux graphiques montrent que la réforme a permis de toucher des entre-
prises qui étaient peu affectées initialement par les allegements généraux dont cer-
tains composants (notamment de 1,6 a 3,5 Smic) partageaient des objectifs de

compétitivité comparables a ceux de la réforme des impdts de production.
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(a) Poids des cotisations patronales par rapport a la masse sala-
riale brute

(b) Poids des allegements généraux par rapport a la masse sala-
riale brute

FIGURE 1.23 — Gains attendus selon les exportations sur le chiffre d'affaires

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFE; ACOSS BRM\otes : Dans le panel supérieur, les déciles
de valeur ajoutée rassemblent respectivement 102 000, 78 000, 65 000, 55 000, 35 000, 20 000,
11 000, 9 000, 5 600 et 4 000 unités légales environ. Dans le panel inférieur, les déciles de valeur

ajoutée rassemblent respectivement 9 000, 9 000, 12 000, 16 000, 22 000, 36 000, 47 000, 59 000,
63 000 et 111 000 unités Iégales environ.
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1.3.7 Pro tabilité et solvabilité

Un autre argument en faveur de la baisse des imp6ts de production soulignait
que la CFE et la CVAE s'appliqguent méme a des entreprises non ou faiblement pro-
tables. Autrement dit, ces taxes seraient susceptibles d'aggraver la situation nan-
ciére d'entreprises en dif culté. Nous investiguons donc si I'exposition aux impots

de production est corrélée avec la pro tabilité et la solvabilité des entreprises.

Nous souhaitons répondre a deux questions distinctes. D'une part, nous souhai-
tons évaluer I'argument de départ selon lequel la CFE et la CVAE pésent lourdement
sur des entreprises faiblement pro tables ou fragiles. D'autre part, nous nous de-
mandons si la baisse engagée a partir de 2021 a permis de réduire ce poids supposé
parmi les entreprises peu pro tables ou nanciérement fragiles. Ce double ques-
tionnement justi e une approche Iégérement différente. Pour la premiére question,
nous considérons la relation entre I'exposition des entreprises a la CERvant la ré-
forme et leur performance nanciere. Pour la seconde, nous nous tournons vers la
relation entre les béné ces attendus de la réformepar les entreprises et leur perfor-
mance. Contrairement aux sections précédentes, nous présentons la moyenne de la
mesure d'exposition a I'axe des abscisses et la mesure de pro tabilité ou solvabilité

a l'axe des ordonnées.

La premiére mesure de pro tabilité consiste simplement a évaluer si I'entreprise
rapporte un résultat scal strictement positif. Le graphique 1.24 illustre la rela-
tion entre cette variable indicatrice et le poids de la CET dans la valeur ajoutée de
I'entreprise avant la réforme. L'axe des abscisses est découpé en dix groupes repre-
sentant chacun 10 % de la valeur ajoutée totale et ordonnés par le ratio de la CET
rapportée dans les liasses sur la valeur ajoutée de I'entreprise. Avant la réforme,
pour les entreprises du dixieme décile, la CET pése plus lourdement dans la valeur

ajoutée que pour les entreprises du premier décile.

Nous constatons un gradient négatif net. Environ les trois quarts des entreprises
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FIGURE 1.24 — Relation entre la probabilité de rapporter un résultat scal stric-
tement positif et I'exposition initiale a la CET

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFE.Notes : Les déciles de valeur ajoutée présentés a I'axe des
abscisses sont déterminés selon le ratio de la CET payée en 2019 par I'entreprise sur sa valeur
ajoutée. lls rassemblent respectivement 97 000, 113 000, 69 000, 22 000, 16 000, 15 000, 16 000,
18 000, 15 000 et 29 000 unités légales environ. L'axe des ordonnées présente la part au sein de
chaque décile des entreprises qui rapportent un résultat scal strictement positif.

du premier décile rapportent un résultat scal strictement positif, contre un peu
moins de la moitié pour les entreprises du dernier décile. Autrement dit, plus une
entreprise est exposée a la CET en part de la valeur ajoutée, moins elle a de chances
de rapporter un résultat scal strictement positif.

La gure 1.25 corrobore cette tendance. Nous introduisons deux autres mesures
de pro tabilité : dans le panel supérieur, le ratio de I'Excédent Brut d'Exploitation
(EBE) sur le bilan et, dans le panel inférieur, le ratio du résultat scal sur le bilan. >

La encore, une relation négative avec I'exposition initiale a la CET apparait claire-

5. Nous analysons I'EBE en plus du résultat scal pour deux raisons principales. D'une part, le
ratio de I'EBE sur le bilan apporte une information différente du résultat scal car les dépréciations et
amortissements ne sont pas déduits de I'EBE et le sont du résultat scal. D'autre part, nous ajustons
I'EBE pour annuler la déduction de la CET, normalement comptée comme une charge dans I'EBE
et le résultat scal. Cela nous affranchit de limpact mécanique d'une plus grande exposition aux
impbts de production sur des mesures de pro tabilité qui prendraient directement en compte ces
mémes impots.
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ment. L'EBE des entreprises du premier décile, pour lesquelles la CET représente
une part faible de la valeur ajoutée, équivaut en moyenne a plus de 15 % de leur
bilan, contre moins de 5 % pour les entreprises du dernier décile. Pour le résultat
scal, la moyenne passe de plus de 10 % du bilan a environ 4 %.

Nous nous demandons maintenant si cette relation négative entre exposition
aux impéts de production et pro tabilité est tirée par la CFE, la CVAE ou bien les
deux composantes. Nous nous concentrons sur une mesure de pro tabilité, a savoir
le ratio du résultat scal sur le bilan de I'entreprise. Nous examinons sa relation
avec le poids de la CFE dans la valeur ajoutée et celui de la CVAE. Le panel supérieur
de la gure 1.26 présente le résultat pour la CFE et le panel inférieur s'intéresse a
la CVAE.

Dans le panel supérieur, a partir du troisieme décile, une relation négative nette
se distingue. Nous passons d'un ratio moyen de plus de 10 % dans le troisieme
décile a un ratio de moins de 5 % dans le dernier décile. Dans le panel inférieur, la
relation semble moins claire ou apparait plus tardivement. Dans les quatre derniers
déciles, nous passons en effet d'un peu moins de 10 % a environ 5 %. Sans tirer
de conclusion indiscutable, la relation négative entre I'exposition initiale a la CET
et la pro tabilité des entreprises parait plutot tirée par la CFE. Le graphique A.5
reproduit I'exercice avec comme mesure de pro tabilité non pas le résultat scal
mais I'EBE. Nous dressons un constat similaire, a la différence que la pro tabilité
diminue beaucoup plus fortement entre les deux derniers déciles d'exposition a la
CVAE.

Certes, les impots de production semblent peser plus lourdement sur des entre-
prises moins pro tables avant la réforme mais il n'est pas certain que la réforme de
2021 ait contribué a compenser cet effet. Nous nous intéressons donc au lien entre
nos mesures de pro tabilité et les gains attendus de la réforme, exprimés en part de
la valeur ajoutée comme précédemment. Nous découpons l'axe des abscisses en dix

groupes représentant chacun 10 % de la valeur ajoutée et ordonnés selon des gains

63



Evaluation de la baisse des impdts de production

(a) Ratio de I'EBE sur le bilan

(b) Ratio du résultat scal sur le bilan

FIGURE 1.25 — Relation entre la pro tabilité et I'exposition initiale a la CET

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFE.Notes : Les déciles de valeur ajoutée présentés a I'axe des
abscisses sont déterminés selon le ratio de la CET payée en 2019 par I'entreprise sur sa valeur
ajoutée. lls rassemblent respectivement 97 000, 113 000, 69 000, 22 000, 16 000, 15 000, 16
000, 18 000, 15 000 et 29 000 unités légales environ. Dans le panel supérieur, I'axe des ordonnées
présente la moyenne au sein de chaque décile du ratio de I'EBE sur le bilan. Dans le panel inférieur,
I'axe des ordonnées présente la moyenne au sein de chaque décile du ratio du résultat scal sur le
bilan. Les deux ratios sont winsorisés aux 5™ et 95°™ percentiles.
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(a) Exposition initiale a la CFE

(b) Exposition initiale a la CVAE

FIGURE 1.26 — Relation entre la pro tabilité et I'exposition initiale a chaque
composant de la CET

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFENotes : Dans le panel supérieur, les déciles de valeur ajoutée
présentés a l'axe des abscisses sont déterminés selon le ratio de la CFE due en 2019 avant plafonne-
ment par I'entreprise sur sa valeur ajoutée. lls rassemblent 12 000, 25 000, 40 000, 44 000, 49 000,
49 000, 60 000, 43 000, 42 000 et 46 000 unités légales environ. Dans le panel inférieur, les déciles
de valeur ajoutée présentés a lI'axe des abscisses sont déterminés selon le ratio de la CVAE due en
2019 avant plafonnement par I'entreprise sur sa valeur ajoutée. lls rassemblent 149 000, 137 000,
49 000, 15 000, 10 000, 8 000, 6 000, 9 000, 12 000 et 15 500 unités Iégales environ. Dans les deux
cas, I'axe des ordonnées présente la moyenne au sein de chaque décile du ratio du résultat scal sur
le bilan, winsorisé aux 5™ et 95¢™e percentiles65
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attendus croissants. Le dixieme décile concentre donc les principaux béné ciaires
de la réforme tandis que les entreprises du premier décile ne pro tent que trés peu
de la baisse des impo6ts de production.

La gure 1.27 présente cette relation avec le ratio de I'EBE sur le bilan dans le
panel supérieur et le ratio du résultat scal sur le bilan dans le panel inférieur. La
relation est moins nette que pour I'exposition initiale a la CET dans la gure 1.25
ci-dessus. Dans chaque panel, il faut attendre le cinquieme décile pour voir la pro-
tabilité moyenne diminuer clairement. En annexe, le graphique A.6 présente la
part d'entreprises avec un résultat scal strictement positif dans chaque décile. Les
entreprises des trois derniers déciles, qui peuvent attendre les gains les plus impor-
tants de la réforme, ont une probabilité plus faible de rapporter un résultat scal
positif (jJusqu'a moins de 50% contre 75% pour le sixieme décile). Aucune relation
particuliere n'apparait pour les déciles de gains précédents. Les gains simulés de la
réforme de 2021 ne re etent donc que partiellement le lien entre exposition initiale

a la CET et pro tabilite.
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(a) Ratio de I'EBE sur le bilan

(b) Ratio du résultat scal sur le bilan

FIGURE 1.27 — Relation entre la pro tabilité et les gains de la réforme

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFE.Notes : Les déciles de valeur ajoutée présentés a I'axe des
abscisses sont déterminés selon notre simulation des gains attendus par I'entreprise de la réforme de
2021, normalisés par la valeur ajoutée. lls rassemblent respectivement 66 000, 179 000, 61 000, 32
000, 18 000, 12 000, 9 000, 9 000, 11 000 et 13 000 unités légales environ. Dans le panel supérieur,
I'axe des ordonnées présente la moyenne au sein de chaque décile du ratio de I'EBE sur le bilan.
Dans le panel inférieur, I'axe des ordonnées présente la moyenne au sein de chaque décile du ratio
du résultat scal sur le bilan. Les deux ratios sont winsorisés aux 5™ et 95°™ percentiles.
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Nous nous intéressons désormais au degré de contrainte nanciere des entre-
prises, en lien avec le poids initial de la CET et les gains attendus de la réforme.
Suivant I'argument que les impdts de production pésent disproportionnellement sur
des entreprises peu pro tables, ces taxes risqueraient d'accentuer les contraintes
nancieres auxquelles elles font face. Nos mesures reposent sur le fait que les en-
treprises trés contraintes nancierement sont moins susceptibles de verser des divi-
dendes a leurs actionnaires (voir par exemple Fazzari et al., 1988; Barrot, 2016).

La gure 1.28 montre les résultats a la marge extensive. L'axe des ordonnées
indique la part au sein de chaque décile des entreprises qui ont versé des dividendes
positifs en 2019. Dans le panel supérieur, nous considérons le lien entre cette part et
I'exposition pré-réforme a la CET, toujours via le ratio de la CET initiale sur la valeur
ajoutée. De méme que précédemment, la relation change a partir du cinquieme
décile. Les quatre premiers déciles ne présentent pas de relation particuliere et un
|éger saut intervient entre le troisieme et le cinquiéme décile, puis une baisse nette
s'enclenche. La part d'entreprises versant des dividendes passe de 33 % dans le
cinquieme décile a environ 17 % pour les entreprises initialement les plus exposées
aux imp6ts de production. Dans le panel inférieur, les déciles re etent les gains
attendus de la réforme de 2021. La relation de cette mesure avec les dif cultés
nancieres est moins nette, puisqu'on observe une hausse de l'aisance nanciére
jusqu'au sixieme décile de gains, suivie par une baisse marquée pour les principaux
béné ciaires de la réforme.

Concernant les versements de dividendes, nous nous sommes concentrés pour le
moment sur la marge extensive. A n d'inclure la marge intensive, nous remplagons
I'indicatrice de dividendes positifs par le ratio des dividendes versés par I'entreprise
sur son bilan. La gure 1.29 présente les résultats. Nous dressons a peu pres le
méme constat que pour les mesures de solvabilité précédentes. Dans le panel su-
périeur, passee une certaine exposition a la CET, le poids des imp6ts de production

semble négativement corrélé aux versements de dividendes. Les entreprises du cin-
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(a) Exposition initiale a la CET

(b) Gains attendus de la réforme de 2021

FIGURE 1.28 — Relation entre le versement de dividendes et la CET

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFENotes : Dans le panel supérieur, les déciles de valeur ajoutée
présentés a l'axe des abscisses sont déterminés selon le ratio de la CET payée en 2019 par I'entreprise
sur sa valeur ajoutée. lls rassemblent respectivement 97 000, 113 000, 69 000, 22 000, 16 000, 15
000, 16 000, 18 000, 15 000 et 29 000 unités Iégales environ. Dans le panel inférieur, les déciles
de valeur ajoutée présentés a I'axe des abscisses sont déterminés selon notre simulation des gains
attendus par I'entreprise de la réforme de 2021, normalisés par la valeur ajoutée. lls rassemblent
respectivement 66 000, 179 000, 61 000, 32 000, 18 000, 12 000, 9 000, 9 000, 11 000 et 13 000
unités légales environ. Dans les deux cas, l'axe des ordonnées indique la part au sein de chaque
décile des entreprises versant des dividendes strictement positifs en 2019.
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quiéme décile versent en moyenne en 2019 des dividendes équivalents a 2,3 % de
leur bilan contre 1,0 % pour les entreprises les plus exposées avant la réforme. Dans
le panel inférieur, la relation avec les gains attendus de la réforme est caractérisée
par une hausse puis une baisse nette autour du sixieme décile.

L'analyse de la relation entre la solvabilité et I'exposition aux impéts de produc-
tion ou les gains de la réforme de 2021 donne un tableau cohérent d'une mesure
a l'autre. Bien que les imp6ts de production puissent initialement gréver la situa-
tion nanciére d'entreprises fragiles, il n'est pas certain que les gains de la réforme

ciblent particulierement ces mémes entreprises.

70



Chap. 2 — Ciblage

(a) Exposition initiale a la CET

(b) Gains attendus de la réforme de 2021

FIGURE 1.29 — Relation entre les dividendes versés et la CET

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFENotes : Dans le panel supérieur, les déciles de valeur ajoutée
présentés a l'axe des abscisses sont déterminés selon le ratio de la CET payée en 2019 par I'entreprise
sur sa valeur ajoutée. lls rassemblent respectivement 97 000, 113 000, 69 000, 22 000, 16 000, 15
000, 16 000, 18 000, 15 000 et 29 000 unités Iégales environ. Dans le panel inférieur, les déciles
de valeur ajoutée présentés a I'axe des abscisses sont déterminés selon notre simulation des gains
attendus par I'entreprise de la réforme de 2021, normalisés par la valeur ajoutée. lls rassemblent
respectivement 66 000, 179 000, 61 000, 32 000, 18 000, 12 000, 9 000, 9 000, 11 000 et 13 000
unités Iégales environ. Dans les deux cas, I'axe des ordonnées indique la moyenne au sein de chaque
décile du ratio des dividendes versés sur le bilan. Le ratio est winsorisé aux %" et 95°™ percentiles.

A noter que la moyenne inclut les entreprises ne versant pas de dividendes en 2019; ces résultats
combinent donc la marge extensive et la marge7itensive.
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1.3.8 Comparaison de la CET et de I'imp0t sur les sociétes.

Nous établissons dans cette section une comparaison entre la CET et I'lS dans
leur relation a la distribution de dividendes, qui, comme évoqué ci-dessus, est sou-

vent utilisée comme mesure d'absence de dif cultés nanciéres.

Le tableau 1.1 classe les entreprises réparties par déciles de VA selon deux cri-
teres scaux : CET/VA (Panel A) et IS/VA (Panel B) . Les colonnes détaillent la
médiane du poids de la scalité par décile, la proportion d'entreprises versant des
dividendes (% dividendes positifs), et deux ratios nanciers liés aux dividendes :

dividendes/EBE (Excédent Brut d'Exploitation) et dividendes/bilan.

Dans le Panel A (CET/VA), le poids scal augmente graduellement avec les dé-
ciles, passant de 0.0024 au premier décile & 0.0427 au dixiéme décile. La proportion
d'entreprises versant des dividendes suit une courbe en cloche, augmentant dans
les premiers déciles (26.8% au décile 1, atteignant un pic a 33.2% au décile 5), puis
diminuant progressivement jusqu'a 16.2% au dernier décile. Les ratios de distribu-
tion de dividendes sur I'EBE et sur le bilan diminuent avec les déciles. Par exemple,
les dividendes/EBE passent de 12.79% (décile 1) a 9.60% (décile 10), tandis que

les dividendes/bilan passent de 1.96% a 1.00%.

Dans le Panel B (IS/VA), le poids scal commence négatif au premier décile (-
0.0219), ce qui peut re éter des pertes scales ou un IS nul, et devient positif a
partir du quatrieme décile (0.0069), atteignant 0.1682 au dixieme décile. Contrai-
rement au CET, la proportion d'entreprises versant des dividendes augmente ré-
gulierement avec les déciles, passant de 17.82% au premier décile a 48.29% au
dernier décile. Les ratios dividendes/EBE et dividendes/bilan augmentent égale-
ment systématiquement avec les déciles : les dividendes/EBE passent de 10.52%
(décile 1) a 22.90% (décile 10), et les dividendes/bilan augmentent de 0.96% a

4.28%.

Ce tableau met en lumiere la répartition contrastée de I'lS et de la CET. La ou la
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CET est peu liée a la distribution de dividendes, le poids de I'lS y est trés relié. Ces
observations suggérent que la CET est susceptible de reposer plus fortement sur des
entreprises nancierement contraintes la ou I'lS frappe relativement plus fortement

les entreprises moins susceptibles d'étre contraintes.

Decile Médiane poids scalité % dividendes positifs dividendes/ebe dividendes/bilan
Panel A : CET/VA

1 0.0024 0.2682 0.1279 0.0196
2 0.0086 0.2732 0.1316 0.0191
3 0.0106 0.2747 0.1344 0.0186
4 0.0148 0.3023 0.1533 0.0210
5 0.0168 0.3315 0.1632 0.0226
6 0.0186 0.3249 0.1614 0.0214
7 0.0209 0.3135 0.1594 0.0197
8 0.0243 0.2855 0.1443 0.0176
9 0.0290 0.2634 0.1347 0.0159
10 0.0427 0.1618 0.0960 0.0100
Panel B : IS/VA
1 -0.0219 0.1782 0.1052 0.0096
2 0.0000 0.0895 0.0459 0.0048
3 0.0000 0.0865 0.0460 0.0047
4 0.0069 0.2495 0.1261 0.0140
5 0.0174 0.3019 0.1405 0.0179
6 0.0289 0.3513 0.1561 0.0222
7 0.0439 0.4066 0.1766 0.0281
8 0.0664 0.4451 0.1900 0.0333
9 0.0990 0.4848 0.2085 0.0393
10 0.1682 0.4829 0.2290 0.0428

TABLEAU 1.1 — Classement des entreprises en fonction de leurs indicateurs de
performance selon les ratios IS/VA et CET/VA

Notes : Cette table classe les entreprises selon le poids de la CET ou bien de I'lS rapporté a la
valeur ajoutée et les regroupent par décile de valeur ajoutée.
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CHAPITREZ

EFFETS DE LA BAISSE DE OFE

2.1 Methodologie

2.1.1 Recherche d'un groupe contréle

Le volet CFE de la réforme des impdts de production ne concerne que les établis-
sements industriels. Une approche intuitive pour évaluer son impact sur le compor-
tement des entreprises consiste donc a comparer |'évolution des entreprises dont
au moins une partie de l'assiette de CFE est industrielle avec celle des entreprises
sans éetablissement industriel. On se dirige alors vers une différence-de-différences,
identi ant I'effet causal de la baisse de CFE sous une hypothése de tendances pa-
ralleles. Cette hypothése édicte que les deux groupes, avec et sans établissement
industriel, auraient évolué de la méme maniére en l'absence de la réforme. Or, telle
quelle, cette hypothese est sans doute peu crédible. En effet, les entreprises avec et
sans établissement industriel ont probablement des activités de natures différentes.
Aussi, leurs trajectoires sont fortement susceptibles de diverger sous l'effet d'autres
chocs que la baisse des imp6ts de production.

Parce que la réforme de la CFE est ciblée, la quali cation « d'établissement in-

dustriel » est particulierement importante. Il s'avere que celle-ci a fait I'objet de
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changements importants juste avant la réforme. Avant 2019, elle reposait sur une
décision du Conseil d'Etat. En 2019, la décision est directement intégrée a l'article
1500 I A du Code Général des Impots (CGI). Sont des lors considérés comme des
établissements industriels « les batiments et terrains servant a I'exercice d'une acti-
vité de fabrication ou de transformation de biens corporels mobiliers qui nécessite
d'importants moyens techniques » et « les batiments et terrains [...] qui nécessitent
d'importants moyens techniques lorsque le rble des installations techniques, maté-
riels et outillages mis en ceuvre est prépondérant ».

Par ailleurs, en 2020, un seuil est introduit sur le prix de revient d'origine des
installations techniques, matériels et outillages. En-dessous de 500 000 euros, I'éta-
blissement ne peut pas étre considéré comme industriel; au-dessus, il est possi-
blement quali é d'industriel. Le seuil est apprécié sur les trois dernieres années
précédant I'année d'imposition. L'introduction de ce seuil semble donner lieu a de
nombreux changements de statut. En effet, la gure 2.1 montre que le nombre
d'unités légales avec au moins un établissement industriel diminue de 28 % (soit
plus de 10 000 unités Iégales) entre 2019 et 2020, alors qu'il est trés stable sur le
reste de la période.

Les entreprises dont les établissements sont requali €s du fait du seuil a partir de
2020 ne sont pas affectées par la baisse de la CET mais ont des activités compatibles
avec la dé nition du Conseil d'Etat. Autrement dit, en-dehors de la réforme, ces
entreprises sont nettement plus susceptibles de suivre la trajectoire des entreprises
traitées que I'ensemble des unités Iégales sans établissement industriel en 2020.
Nous en tirons notre groupe de contrdle, formé des unités |égales avec au moins un

établissement industriel en 2019 mais qui n'en ont plus en 2020.
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FIGURE 2.1 — Unités légales avec au moins un établissement industriel

Sources : BIC-IS; chiers CFE.

2.1.2 Sélection d'échantillon

Notre approche consiste donc a comparer I'évolution des unités légales avec au
moins un établissement industriel en 2020 (groupe de traitement) et celles dont les
établissements ont été supposément requali és d'industriels a commerciaux entre
2019 et 2020 (groupe de contrdle). Par ailleurs, nous procédons a plusieurs restric-
tions d'échantillon a n de rendre ces deux groupes plus comparables.

Notre approche par différence-de-différences ne compare que des changements.
L'identi cation repose sur une hypothése de tendances paralléles, de sorte que des
écarts de niveau entre les deux groupes ne sont pas nécessairement problématiques.
Cela dit, deux arguments nous semblent justi er des restrictions d'échantillon vi-
sant a rendre les groupes plus comparables en niveau. D'une part, des écarts im-
portants en niveau rendent la difféerence-de-différences sensible au choix de forme

fonctionnelle. Typiquement, I'hypothese de tendances paralleles peut tenir si les
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variables sont exprimées en niveau sans que ce soit le cas en logarithme ou vice-
versa. D'autre part, des écarts importants en niveau peuvent suggérer des activités

différentes, sujettes a des chocs divergents en-dehors de la réforme de la CFE.

Controle Traitement
Moyenne Médiane 9eme décile Moyenne Médiane 9eme décile

CET

CET (k€) 53.89 3.86 62.84 349.08 37.27 424.74
CVAE due (k&) 37.00 0.25 45.76 211.65 19.22 257.89
CFE avant plafond (k€) 16.53 2.43 16.58 144.97 18.02 174.46
Mesures de taille

Chiffre d'affaires (m€) 11.14 1.27 11.91 58.67 5.70 64.80
VA économique (m€) 2.59 0.46 3.16 14.41 0.23 16.24
Frais de personnel (m€) 1.56 0.28 1.74 6.23 0.92 8.20
Immos. corporelles (m€) 4.37 0.33 2.96 46.22 2.35 32.76
Immos. totales (m€) 5.44 0.40 3.57 53.52 2.63 37.04
Bilan (m <€) 50.93 0.92 8.42 118.83 4.25 50.76
Observations 12 547 27 647

TABLEAU 2.1 — Comparaison des groupes en 2019, avant toute restriction

Le tableau 2.1 compare nos deux groupes d'intérét avant toute restriction d'échan-
tillon. Le groupe de contrble est dé ni a partir des requali cations supposées d'éta-
blissements industriels, comme décrit plus haut. Il est substantiellement plus simi-
laire au groupe de traitement que I'ensemble des entreprises sans établissement in-
dustriel en 2020. Cependant, nous constatons que des écarts importants subsistent
en niveau. Par exemple, le chiffre d'affaires est au moins 5 fois plus grand dans
le groupe de traitement (59 millions d'euros) que dans le groupe de contréle (11
millions d'euros). Le fait que les entreprises requali ées soient plus petites que les
entreprises traitées est lié au moins en partie au seuil de 500 000 euros sur le prix

de revient des installations techniques.

Nous imposons deux restrictions pour rendre les deux groupes plus compa-
rables. Une condition sectorielle vise d'abord a rendre la nature des activités plus
similaire entre les deux groupes. Nous nous concentrons en effet sur les secteurs en

quatre chiffres de la Nomenclature d'activités francaises (NAF) pour lesquelles au
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moins 20 % des unités |égales ont au moins un établissement industriel en 2020
dans notre jeu de données. Par ailleurs, une restriction dite « de support commun »
limite plus directement les écarts de taille. Nous classons les entreprises, traitées
comme contréles, selon leur chiffre d'affaires en 2019, nous dé nissons des cen-
tiles de chiffre d'affaires et nous ne conservons que les centiles avec au moins 10
% d'unités légales traitées et contrdles. Les premiers centiles de chiffre d'affaires,
qui rassemblent les plus petites entreprises, sont essentiellement constitués d'uni-
tés controles et sont éliminés; les derniers centiles rassemblent surtout des unités

traitées et sont également élagués.

Le tableau 2.2 reproduit la comparaison des deux groupes suite a ces deux res-
trictions. Nous pouvons en tirer trois observations. Premiérement, les deux groupes
ont été réduits notablement. Le nombre d'unités Iégales dans le groupe de contrble
a été divisé par 4, d'environ 12 500 entités a un peu plus de 3 000. Dans le groupe
de traitement, la réduction est d'un facteur 3, de prés de 28 000 unités légales
a environ 9 000. Deuxiémement, les entreprises sélectionnées sont plus petites
en moyenne. Dans le groupe de contréle, le chiffre d'affaires moyen a été divisé
par plus de 5 et par presque 20 dans le groupe de traitement. Troisiemement, les
écarts entre les deux groupes sont largement atténués. Pour poursuivre I'exemple
du chiffre d'affaires, la différence entre les moyennes est d'environ 1 million d'eu-
ros contre plus de 45 millions d'euros précédemment et nous sommes passés d'un

facteur 5 a un facteur 1,7.

Récapitulons sur notre échantillon. Le groupe de traitement est formé des unités
légales avec au moins un établissement industriel en 2020; le groupe de contrble
rassemble les unités légales avec au moins un établissement industriel en 2019
mais aucun en 2020. Par ailleurs, nous nous concentrons sur les secteurs ou les éta-
blissements industriels sont suf samment prévalents et une restriction de support

commun limite les écarts de taille entre les deux groupes. En 2019, cela représente
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Contréle

Traitement

Moyenne Meédiane 9éme décile Moyenne Médiane 9eme décile

CET

CET (k€) 10.15 4.28 27.29 24.85 16.27 59.94
CVAE due (k€) 4.74 0.25 15.69 10.61 5.21 30.08
CFE avant plafond (k€) 5.84 2.96 11.75 16.32 10.51 35.77
Mesures de taille

Chiffre d'affaires (m<€) 1.93 1.22 4.82 3.20 2.62 6.66
VA économique (M€) 0.69 0.47 1.63 1.11 0.89 2.39
Frais de personnel (m€) 0.40 0.28 0.92 0.63 0.50 1.29
Immaos. corporelles (M€) 0.91 0.47 2.10 2.30 1.32 5.13
Immos. totales (m€) 1.00 0.54 231 2.47 1.45 5.51
Bilan (m<€) 1.56 0.90 3.42 2.88 1.96 5.88
Observations 3087 8678

TABLEAU 2.2 — Comparaison des groupes en 2019, apres restrictions

11 765 unités légales, dont 8 678 traitées et 3 087 contrbles?!

1. A noter deux restrictions plus mineures également prises en compte dans ces chiffres : nous
sélectionnons les unités légales (i) avec des frais de personnel positifs en 2020 et (ii) observées au

moins une fois avant 2021 et au moins une fois apres.
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2.1.3 Modeéle de différence-de-différences

Comme mentionné ci-dessus, nous adoptons un modeéle de différence-de-différences.

La spéci cation économeétrique peut s'écrire ainsi :

.
Yiir Q ¢17d te 17itraitéer | it it (2.1)
d 2016
dx2019

Ou les indicesi, t et s"ie désignent respectivement l'unité Iégale, I'année ou le
trimestre selon la source de données et le secteur NAF en cing chiffres de l'unité
légale. y;; désigne diverses variables dépendantes, dont nous détaillons la forme
fonctionnelle (niveau, logarithme, ratio, etc.) ci-dessous. Les coef cients d'intérét
4 sont associés a l'interaction du statut de traitement de l'unité légale,1”i traitées

et d'une variable indicatrice pour chaque période. Cette spéci cation dite « dyna-
mique » nous permet, par rapport a la différence-de-différences simple, d'estimer
I'effet du traitement au cours de la période pré-réforme. L'hypothése de tendances
paralléles ne peut pas étre testée formellement mais est plus crédible si on ne peut
pas rejeter que les coef cients 4 pré-réforme soient nuls aux niveaux de con ance
usuels.

Le modele inclut des effets xes entreprise, i, de sorte que nous contrélons
pour toutes les caractéristiques invariables dans le temps des entreprises. De plus,
les effets xes industrie temps, <., autorisent des tendances divergentes entre
secteurs NAF en cing chiffres. L'identi cation repose sur la comparaison de I'évolu-

tion d'unités Iégales traitées et contrbéles au sein d'un méme secteur tres n.

2.2 Reésultats de premiere étape

Dans cette section, nous considérons les variables dépendantes dites « de pre-
miére étape ». Il s'agit de véri er que la baisse de la CFE affecte differemment nos

groupes de traitement et de contréle. Sans cela, nous ne pourrions pas en mesurer
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I'effet en comparant les deux groupes.

Etant donné que la baisse de la CFE ne concerne que les établissements indus-
triels, nous nous attendons a ce que les entreprises traitées béné cient davantage
de la réforme. A partir de 2021, nous devrions voir la CFE et la CET payées par les
entreprises traitées diminuer relativement a celles payées par les controles. Cela se
traduirait par des coef cients 4 négatifs a compter de 2021 dans notre modele de
différence-de-différences de I'équation 2.1.

La gure 2.2 s'intéresse d'abord au montant total de CET payée par I'entreprise.
La variable dépendante est le logarithme du montant de « CFE et CVAE » reporté par
I'entreprise dans sa liasse scale. Entre 2016 et 2020, le coef cient 4 est proche de
0, quoique sur une pente légerement ascendante, ce qui indique que la CET payée
par les entreprises de chaque groupe évolue de maniére assez similaire avant la
réforme (le groupe de traitement voyant sa CET augmenter légerement plus vite
que le groupe de contréle). Nous constatons ensuite une baisse abrupte en 2021,
qui s'accentue en 2022 et se stabilise ensuite en 2023. Par exemple, le coef cient
pour l'année 2022 indique que la CET payée par les entreprises traitées diminue
de 37 % entre 2019 et 2022 par rapport au groupe de contrble. Ceci permet de
con rmer que les deux groupes d'entreprises sont bien affectés différemment par
la réforme et, comme attendu, les entreprises traitées béné cient davantage de la
baisse d'imposition que les entreprises controles.

En annexe, le graphique B.1 considere I'impact de la réforme sur la CET non
pas en termes de montant payé mais en termes de taux. Par rapport au graphique
précédent, la variable dépendante change, du logarithme de la CET rapportée dans
les liasses au ratio de la CET sur la valeur ajoutée. Nous en tirons un constat tres
similaire. Entre 2016 et 2020, le coef cient 4 est sur une pente légerement ascen-
dante, le groupe de traitement voyant son taux de CET augmenter un peu plus vite
que le groupe de contréle. Il reste toutefois concentré autour de O et ne dépasse

pas 0,1 points de valeur ajoutée en valeur absolue. Une baisse abrupte apparait
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FIGURE 2.2 — Effet sur le montant de CET payé

Sources : BIC-IS; chiers CFE et CET.Notes de lecture : Ce graphique présente les coef cients
estimés d'un modele de différence-de-différences dynamique. A chaque période, le point indique,
en logarithme, la CET payée en moyenne par les entreprises traitées par rapport au groupe de
contrdle et a la période de référence, 2019. Par exemple, entre 2019 et 2022, la CET moyenne du
groupe de traitement diminue d'environ 0.4 points de logarithme par rapport a I'évolution du groupe

de contrble aux mémes dates. Cela correspond a une baisse d'environ 35 %. Les barres encadrant
chaque point marquent l'intervalle de con ance a 95 %. A noter que le modéle estimé inclut des
effets xes pour chaque unité Iégale et chaque interaction secteur « 5-digit » de la NAF période.
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FIGURE 2.3 — Effet sur le montant de CFE

Sources : BIC-IS; chiers CFE et CET.Notes : Les coef cients proviennent de I'estimation de
I'équation (2.1). Les intervals de con ance a 95 % sont présentés.

ensuite en 2021 et indique que le taux de CET du groupe de traitement diminue de
0,4 points de pourcentage par rapport a celui du groupe de controle. De méme que
ci-dessus, I'effet négatif s'accentue en 2022 et se stabilise en n en 2023, autour de
-0,6 points de pourcentage.

Le graphique 2.3 se concentre sur les montants de CFE dont s'acquittent les
entreprises des groupes de traitement et de controle, et présente une image treés
similaire a celle présentée dans le graphique 2.2, quoique sur une période plus
courte. Les entreprises du groupe de traitement voient leur CFE augmenter |égere-
ment plus vite entre 2018 et 2020, puis cette derniére baisse brutalement en 2021,
d'environ 40 % de son montant initial.

De nouveau en annexe, hous modi ons la variable dépendante pour passer du
logarithme a un taux de CFE en part de la valeur ajoutée. Le graphique B.2 présente
les résultats correspondants. Le taux de CFE du groupe de traitement augmente

plus rapidement que celui du groupe de contrble sur la période pré-traitement,
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FIGURE 2.4 — Effet sur le montant de CVAE
Sources : BIC-IS; chiers CFE et CET.

le coef cient pour 2020 atteignant environ 0,15 points de pourcentage. Mais une
baisse importante apparait toujours a partir de 2021. Le coef cient est plutot stable

sur la période post-traitement, autour de -0,5 points de pourcentage.

Nous concluons l'analyse de premiére étape avec la CVAE. Le graphique 2.4 pré-
sente I'évolution relative des montants de CVAE payés par le groupe de traitement
relativement au groupe de contréle. On observe des pré-tendances imparfaitement
similaires entre les groupes, et une estimation moins précise. Si I'on mesure une
différence signi cative dans le montant de CVAE acquitté par le groupe de traite-
ment relativement au groupe de contrble en 2021-2022 relativement a 2019, cette
baisse s'amorce des 2020, soit un an avant que la réforme n'entre en vigueur, et
suggere un potentiel effet différentiel de la crise COVID. Bien que nous isolions im-
parfaitement I'effet de la baisse de CFE dans la baisse totale de CET, il est clair que
cet effet domine. Avec les moyennes de 2019, la baisse de CFE représente plus de

9 000 euros, tandis que la baisse de CVAE s'éleve a quelques centaines d'euros.

85



Evaluation de la baisse des impdts de production

Comme pour la CET et la CFE, une autre maniére d'analyser I'évolution de la
CVAE entre les deux groupes consiste a I'exprimer comme un taux. Le graphique B.3
en annexe présente les résultats correspondants. Ceux-ci sont proches du graphique
précédent, quoique les effets sont estimés de maniére nettement plus précise. Trois
phases se distinguent. Jusqu'en 2019, I'évolution relative de la CVAE entre les deux
groupes est légerement erratique. Puis, une baisse franche intervient en 2020; le
coef cient d'environ -0,12 points de pourcentage suggere de nouveau un effet dif-
férentiel de la crise sanitaire. En n, le coef cient reste négatif sur les deux années
post-traitement, ce qui pourrait corroborer l'idée que notre approche n'isole que
partiellement l'effet de la baisse de la CFE. Cela dit, la magnitude des coef cients
est nettement plus faible que pour le taux de CFE. Nous mettons cet écart en évi-
dence en adoptant la méme échelle a I'axe des ordonnées que pour le graphique

B.2.

2.3 Reésultats sur des variables d'activité écono-
mique (seconde étape)

Dans cette section, nous cherchons a mesurer I'effet de la réforme de la CFE
sur des variables d'activité économique des entreprises, en comparant comme pré-
cédemment un groupe traité par la réforme (entreprises disposant d'au moins un
établissement industriel avant la réforme) a un groupe de contrdle (entreprises qui
avaient des établissements industriels en 2019 qui ont a priori été requali és en

2020).

2.3.1 \Ventes

Nous analysons dans un premier temps l'effet de la réforme de la CFE sur les

ventes des entreprises, en mesurant I'évolution différentielle entre les groupes des
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(a) Moyennes brutes (b) Résultats d'estimation

FIGURE 2.5 — Effet sur le chiffre d'affaires (mesure annuelle)

Sources : BIC-IS; chiers CFE et CET.

(a) Chiffre d'affaires comptable (b) Chiffre d'affaires courant

FIGURE 2.6 — Effet sur le chiffre d'affaires (mesure trimestrielle)
Sources : BIC-IS; déclarations mensuelles et trimestrielles de TVA; chiers CFE et CET.

chiffres d'affaires.

La gure 2.5 présente ainsi I'estimation par différence-de-différences de l'effet
sur le log du chiffre d'affaires annuel tel que rapporté par les entreprises dans leur
liasse scale a la cléture de chaque exercice. Les coef cients obtenus sur la période
précédant la réforme indiquent sont non-signicatifs et proches de zéro, soutenant
ainsi I'hypothése de tendances communes. Apres la réforme, les coef cients sont
également non-signi catifs, mais témoignent néanmoins d'une hausse qui pourrait
suggérer un effet faible de la réforme sur les ventes des entreprises, de I'ordre de

+1% a+2%.
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A n de consolider ce résultat, nous présentons dans la gure 2.6 des résultats
d'une estimation similaire mais réalisée a une temporalité trimestrielle grace aux
données mensuelles et trimestrielles de TVA. Nous construisons deux mesures de
chiffre d'affaires : I'une similaire au chiffre d'affaires mesuré par les liasses, incluant
I'ensemble des opérations de vente réalisées au cours de I'exercice; la seconde dite
de "chiffre d'affaires courant” se rapprochant au plus de l'activité effective de I'en-
treprise dans la période (en excluant principalement les opérations en sortie de
régime scal suspensif). Cette gure donne une image cohérente avec la gure 2.5
obtenue sur la mesure de chiffre d'affaires issue des liasses : les pré-tendances sont
comparables entre les groupes pour les deux mesures de chiffre d'affaires, et la n
de période montre une hausse graduelle du chiffre d'affaires dans le groupe de trai-
tement. Cette hausse est plus marquée lorsque I'on se concentre sur la mesure de
chiffre d'affaires courant, et représente un effet sur les ventes de l'ordre de +4 %
au 4e trimestre de 2023. Cet effet est statistiquement signi catif, mais est estimé

avec relativement peu de précision.

2.3.2 Investissement

A n de mesurer l'effet de la réforme de CFE sur l'investissement des entreprises
affectées, nous nous concentrons dans un premier temps sur une mesure standard
d'investissement, consistant dans la variation annuelle des immobilisations corpo-
relles de l'entreprise, que nous normalisons par le bilan en 2019. La Figure 2.7
montre I'évolution de l'investissement moyen normalisé dans les deux groupes ( -
gure 2.7a) et les résultats de regression correspondants ( gure 2.7b). Ces gures
montrent une évolution de l'investissement globalement similaire entre les deux
groupes avant la réforme, suivie d'une forte hausse aprés la réforme, qui est néan-
moins visible pour les deux groupes d'entreprises, et ne saurait donc étre imputée a

la réforme. Les résultats de régression présentés dans la gure 2.7b con rment des
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pré-tendances globalement similaires quoiqu'elles montrent un point haut en 2019,
I'année de référence, rendant les coef cients associés aux premiéres années néga-
tifs. On observe ensuite une relative stabilité de l'investissement apres la réforme,
suggérant une absence d'effet de la baisse de CFE dont ont béné cié ces entreprises

sur leur politique d'investissement.

(a) Moyennes brutes (b) Résultats d'estimation

FIGURE 2.7 — Effets sur l'investissement
Sources : BIC-IS; déclarations mensuelles et trimestrielles de TVA; chiers CFE et CET.

A n de s'assurer qu'un potentiel effet de la réforme n'est pas masqué par des
comportements de cessions d'immobilisations, qui pourraient largement amoindrir
un effet transitant par du remplacement de biens d'équipement par les entreprises,
nous présentons dans la Figure 2.8 I'effet sur la variable d'investissement brut, c'est-
a-dire n'incluant que les acquisitions d'immobilisations corporelles, sans en déduire
les cessions. La Figure 2.8a montre cet effet sur la probabilité que les augmentations
d'immobilisations soient positives, tandis que la Figure 2.8b présente l'effet sur le
niveau d'augmentations d'immobilisations rapporté au bilan de 2019. Les résultats
obtenus a I'analyse de ces deux variables vont dans la méme direction que le résultat
sur l'investissement net présenté précédemment, impliquant une absence d'effet de

la baisse de CFE sur l'investissement des entreprises affectées.
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(a) Probabilité d'augmentation (b) Niveau d'augmentation

FIGURE 2.8 — Effets sur les augmentations d'immobilisations corporelles
Sources : BIC-IS; déclarations mensuelles et trimestrielles de TVA; chiers CFE et CET.

2.3.3 Comportement d'exportation.

Un argument souvent avancé relativement aux imp6ts sur la production est que
ceux-ci sont susceptibles de pénaliser la compétitivité a I'export des entreprises
francaises. Nous étudions donc l'impact de la réforme de la CFE sur les compor-
tements d'exportation des entreprises affectées. La Figure 2.9 présente les résultats
de la difféerence-de-différences présentée précédemment, utilisant comme variable
dépendante successivement la probabilité d'exporter (panneau a) et la part des ex-
portations dans les ventes (panneau b). On constate une évolution paralléle des
deux groupes avant la réforme pour les deux variables, et une évolution également
non signi cativement différente de zéro pour les années 2021 a 2023. Ceci implique
gue nous ne détectons pas de différences imputables a la réforme de la CFE sur les
exportations des entreprises affectées, qu'il s'agisse de leur probabilité d'exporter

ou de la part que représentent les exportations dans leurs ventes.
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(a) Probabilité d'exporter (b) Part des exports dans les ventes

FIGURE 2.9 — Effets sur les exportations

Sources : BIC-IS; déclarations mensuelles et trimestrielles de TVA; chiers CFE et CETNotes : Les coef cients pro-
viennent de I'estimation de I'équation (2.1). Les intervals de con ance a 95 % sont présentés.

2.3.4 Attrition.

Notre analyse de focalise sur les entreprises présentes dans l'appariement des
bases en 2019 et 2020 et au moins une fois apres la réforme. On ne contraint pas
les entreprises a rester dans I'échantillon—autrement dit on ne cylindre pas notre
base de données. A n de nous s'assurer qu'il n‘existe pas de différences agrantes
d'attrition au sein de I'échantillon entre groupes traités et contrdles on compare le
taux de présences des entreprises (par dé nition présentes en 2019 et 2020) dans
I'échantillon d'estimation au cours du temps. On peut voir Figure 2.10 que s'il existe

un peu d'attrition, elle demeure limitée et trés comparable entre groupes.
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FIGURE 2.10 — Présences des entreprises dans I'échantillon d'estimation
Sources : BIC-IS; chiers CFE et CET.

2.4  Différence-de-différences synthétique

2.4.1 Principe

Comme nous l'avons vu précédemment, le dé principal de I'analyse de la baisse
de la CFE est de comparer les entreprises avec ou sans établissements industriels
sous une hypothése de tendances communes crédible. La méthode précédente sé-
lectionne un sous-groupe de contrble, a savoir les entreprises dont nous soupgon-
nons que leurs établissements ont été requali és d'industriels a commerciaux entre
2019 et 2020. Cette stratégie repose sur le contexte de la réforme et des caracté-
ristiques spéci ques des entreprises. La différence-de-différences synthétique déve-
loppée par Arkhangelsky et al. (2021) propose en quelque sorte « d'automatiser »
cette procédure de sélection.

La difference-de-différences synthétique attribue un poids a chaque entreprise

du groupe de contréle. Ces poids sont choisis pour rendre les tendances pré-réforme
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paralleles entre les deux groupes. Les entreprises contréles qui évoluent de la méme
maniere que les entreprises traitées recoivent un poids relativement élevé, tandis
que les entreprises contrbles avec des trajectoires trés différentes recoivent un poids
relativement faible. Le groupe de contrble repondéré sert ensuite de référence a
laquelle on compare le groupe de traitement.

La difference-de-différences synthétique fonctionne en trois étapes :

1. On calcule d'abord les poids spéci ques a chaque unité du groupe de contrble,
“1;e. Ceux-ci sont choisis pour que les évolutions pré-réforme du groupe de

traitement et du groupe de contrdle repondéré soient similaires.

2. On calcule ensuite des poids spéci ques a chaque période pré-réforme. L'idée
est de donner un poids plus important aux périodes pré-réforme plus repré-
sentatives des périodes post-réforme dans le groupe de controle. Aussi ces
poids sont-ils choisis de maniére a rapprocher les moyennes pré- et post-

réforme dans le groupe de contrble.

3. Enn, on appligue une différence-de-différences prenant en compte ces pon-

dérations. On calcule la différence traité-contréle apres la réforme :

1 1 1
Post
—# Q Q #—Yi;t # Q Q -y\i Yi;t (2-2)
Post t>Posti>Treated ** Treated Post t>Posti >Control
711111111111111111117111111111111111111 11 11T T T T I T TI T TTIT111111111 1111111 111111111111 1111111111111111
Moyenne simple pour les traitées Moyenne pondérée pour les controles *

On calcule également la différence traité-contrdle pré-réforme en pondérant

les périodes (et le groupe de contréle) :

Pre Q At Q —1 Yir Q At Q Vi (2.3)

t>Pre i>Treated;'l:rI-'|'reated t>Pre  i>Control

Le coef cient d'intérét est nalement donné par la différence des deux diffé-
rences traité-controle :

N Post Pre (2 ] 4)
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2.4.2 Application

Données de TVA. Nous appliquons la différence-de-différences synthétique aux
données de la Taxe sur la Valeur Ajoutée (TVA), disponibles a une fréquence infra-
annuelle. Nous agrégeons par trimestre les déclarations mensuelles et trimestrielles
des entreprises entre 2018 et 2023 compris. Nous nous intéressons en particulier a
trois variables : une notion de chiffre d'affaires proche de celui déclaré dans la liasse
scale, une mesure de chiffre d'affaires courant et une approximation des achats

d'immobilisations de I'entreprise 2. Nous interprétons les achats d'immobilisations

comme une mesure infra-annuelle de l'investissement.

Sélection de I'échantillon. Premiérement, il est important de souligner que nous
ne sélectionnons pas le méme sous-groupe de contrdle que précédemment. La pon-
dération que la différence-de-différences synthétique opére peut étre vue comme
une alternative a cette sélection dans le but de rendre I'hypothése de tendances
communes plus crédible. Notre échantillon de départ est donc formé du groupe de
traitement précédent, les entreprises qui ont au moins un établissement industriel
en 2020, et d'un groupe de contréle large, les entreprises qui n'ont pas d'établisse-
ment industriel en 2020.

Deuxiemement, une restriction sectorielle vise a rendre les activités des entre-
prises de I'échantillon plus homogénes. Nous nous concentrons sur les secteurs en
quatre chiffres de la NAF pour lesquels au moins 20 % des unités Iégales de notre
jeu de données ont des locaux industriels en 2018, 2019 ou 2020.

Troisiemement, la méthode de différence-de-différences synthétique développée
par Arkhangelsky et al. (2021) requiert deux restrictions supplémentaires. D'une

part, nous devons complétement cylindrer notre panel, c'est-a-dire que nous sélec-

2. Les achats d'immobilisation sont estimés en divisant la TVA déductible pour les « Biens consti-
tuant des immobilisations » par un taux hypothétigue de 20 %. Cette approximation repose sur
I'nypothése que dans la grande majorité des cas, les transactions concernées sont taxées au taux
normal, soit 20 % sur la période considérée.
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tionnons les unités lIégales observées a chaque période pré- et post-réforme. D'autre
part, nous devons limiter le nombre d'unités Iégales dans notre échantillon de sorte

que le calcul des poids engendre un co(t computationnel raisonnable. Nous nous

restreignons aux 20 000 plus grosses entreprises sur la base de la valeur ajoutée
économique en 2019. Soit nous nous restreignons aux 10 000 plus grandes valeurs
ajoutées dans chaque groupe séparément (« I'échantillon 1 » dans la suite), soit
nous classons indifferemment les entreprises traitées et contréles et conservons les

20 000 plus grandes valeurs ajoutées (« I'échantillon 2 » dans la suite).

Statistiques descriptives des deux échantillons. Les tableaux 2.3 et 2.4 com-
parent les groupes de traitement et de contrdle selon qu'ils béné cient ou non de
la réduction de la CFE, en fonction de la présence de locaux industriels. Les en-
treprises traitées présentent des montants moyens de CET et de CFE avant plafon-
nement bien supérieurs a ceux du groupe de contrble dans les deux échantillons.
Par exemple, dans I'échantillon 1, la CET moyenne atteint 459,76 K pour les en-
treprises traitées, contre seulement 25,79 K pour les entreprises de contréle. Les
entreprises traitées ont également un chiffre d'affaires signi cativement plus élevé :
dans I'échantillon 2, elles af chent une moyenne de 62,10 m€, contre 8,27 m€
pour le groupe de contréle. Les frais de personnel montrent une tendance similaire,
les entreprises traitées employant davantage de personnel, avec des frais moyens
atteignant 7,77 m€ dans I'échantillon 1, contre 0,89 m€ pour les entreprises de
contrdle. Les immobilisations corporelles et totales suivent cette méme dynamique,
avec des niveaux nettement plus élevés chez les entreprises traitées. L'investisse-
ment moyen est également plus important dans le groupe traité, atteignant 674,06
k€ dans I'échantillon 1, contre 34,66 k€ dans le groupe de contrble. Les écarts
entre les lers et 9emes déciles soulignent une forte hétérogénéité au sein de chaque
groupe, en particulier pour les entreprises traitées. Ces résultats montrent que les

entreprises industrielles, généralement de plus grande taille, béné cient davantage
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de la réforme. Les tendances observées dans les deux échantillons con rment la

robustesse des conclusions.

Contrdle Traitement

Moyenne Médiane 1ler décile 9éme décile Moyenne Médiane 1ler décile 9éme décile
CET en 2019
CET (k€) 25.79 8.34 1.30 53.20 459.76 102.86 24.18 668.61
CVAE théorique (k€) 19.49 4.73 0.25 41.20 276.62 60.62 13.43 405.49
CFE avant plafonnement (k€) 6.95 3.19 0.87 13.55 187.82 43.99 10.51 279.92
Caractéristiques annuelles
Chiffre d'affaires (m€) 6.41 2.53 1.10 10.02 78.49 13.73 4.24 98.62
Valeur ajoutée économique (ME) 1.78 0.91 0.51 2.92 18.67 1.58 1.52 26.02
Frais de personnel (m€) 0.89 0.51 0.27 1.52 7.77 1.94 0.78 12.07
Immobilisations corporelles (m<€) 1.59 0.69 0.20 3.00 58.85 3.50 1.37 59.74
Immobilisations totales (M €) 2.13 0.82 0.20 3.50 66.35 7.27 157 65.32
Caractéristiques trimestrielles
Chiffre d'affaires (k€) 1705.12  649.23 264.59 639.37 24613.81 3533.94 1021.28  26224.00
Chiffre d'affaires courant (k€) 1529.88  604.29 235.62 2468.58  17253.53 3230.89 907.37 23435.32
Investissement (k€) 34.66 3.54 0.00 69.96 674.06 57.33 0.00 837.60
Observations 10000 10000

TABLEAU 2.3 — Caractéristiques des groupes de traitement et de controle de la
DDS : échantillon 1

Contréle Traitement

Moyenne Médiane ler décile 9eme décile Moyenne Médiane 1ler décile 9éme décile
CET en 2019
CET (k€) 34.04 13.10 2.05 67.93 363.94 69.49 11.04 518.17
CVAE théorique (kE) 26.53 8.50 0.78 52.97 217.77 40.23 4.35 315.21
CFE avant plafonnement (k€) 8.50 3.98 1.02 16.70 150.17 31.23 6.86 222.36
Caractéristiques annuelles
Chiffre d'affaires (m<€) 8.27 343 1.52 12.86 62.10 9.56 2.39 78.20
Valeur ajoutée économique (M€) 2.26 1.20 0.72 3.56 14.80 2.79 0.90 20.33
Frais de personnel (m€) 111 0.66 0.36 1.84 6.19 1.39 0.47 9.61
Immobilisations corporelles (m<€) 1.98 0.88 0.20 3.75 46.42 4.43 0.82 45.06
Immobilisations totales (m <€) 2.70 1.06 0.20 4.41 52.31 6.89 0.93 49.58
Caractéristiques trimestrielles
Chiffre d'affaires (k€) 201.50 880.14 368.57 3347.82 19431.51 2388.73 577.95 20054.99
Chiffre d'affaires courant (k€) 1968.02 822.21 322.89 3135.69 13665.91 2182.89 515.96 18061.56
Investissement (k€) 42.72 5.58 0.00 87.71 533.63 33.58 0.00 607.76
Observations 7210 12790

TABLEAU 2.4 — Caractéristiques des groupes de traitement et de contrdle de la
DDS : échantillon 2

2.4.3 Reésultats

Dans la section qui suit, nous présentons deux types de résultats. D'une part,
nous rapportons le coef cient estimé avec l'algorithme de Arkhangelsky et al. (2021)
décrit ci-dessus. D'autre part, pour illustrer graphiquement ce chiffre, nous calcu-

lons la moyenne de la variable dépendante d'intérét dans chacun des deux groupes
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(traitement et contrdle repondéré) et nous en montrons I'évolution trimestre apres
trimestre. Les séries sont normalisées au quatrieme trimestre de 2020, soit la der-
niere période pré-réforme. Dans les paragraphes qui suivent, nous décrivons plus
en détail l'interprétation du graphique ainsi obtenu.

Les gures 2.11, 2.12, 2.13, 2.14, 2.15, et 2.16 illustrent les résultats des ana-
lyses de différences-de-différences synthétiques sur plusieurs dimensions écono-
miques.

La gure 2.11, qui examine l'impact de la réforme sur le chiffre d'affaires,
ne montre pas d'effet signi catif. Les tendances observées dans les deux sous-
échantillons (2.11a et 2.11b) restent largement stables, sans variations notables at-
tribuables a la réforme. On remarque que la technique de différences-de-différences
synthétiques (DDS) permet d'obtenir des tendances clairement paralleles avant la
réforme et ce en dépit de fortes variations temporelles de la valeur moyenne de
la variable d'intérét d'un trimestre a l'autre. La gure 2.12, centrée sur le chiffre
d'affaires courant, con rme I'absence d'effet mesurable de la réforme.

Dans les deux cas, on remarque la grande variabilité des séries temporelles des
groupes traités et contrdles, notamment du fait de la crise Covid. Cette grande va-
riabilité illustre la dif culté a isoler un effet statistiquement signi catif dans un en-
vironnement macroéconomique aussi perturbé. Elle illustre également la dif culté
a trouver un bon groupe de comparaison : compte tenu de la volatilité agrégée,
il suft que la conjoncture affecte de facon légerement différente un groupe par

rapport a l'autre pour que I'hypothése de tendance commune soit invalidée.

97



Evaluation de la baisse des impdts de production

(a) Echantillon 1 (b) Echantillon 2

FIGURE 2.11 — Résultats pour le chiffre d'affaires

Sources : BIC-IS; déclarations mensuelles et trimestrielles de TVA; chiers CFE et CETNotes : Ce graphique présente
la moyenne de la variable d'intérét pour les groupes de traitement et de contréle en utilisant les pondérations estimées
i issues de la méthode de différence-de-différences synthétique (DDS)—voir équations (2.2) et (2.3). Les barres grisées
représentent le poids  attribué a chaque période prétraitement utilisée.

(a) Echantillon 1 (b) Echantillon 2

FIGURE 2.12 — Résultats pour le chiffre d'affaires courant

Sources : BIC-IS; déclarations mensuelles et trimestrielles de TVA; chiers CFE et CETNotes : Ce graphique présente
la moyenne de la variable d'intérét pour les groupes de traitement et de contréle en utilisant les pondérations estimées
i issues de la méthode de différence-de-différences synthétique (DDS)—voir équations (2.2) et (2.3). Les barres grisées
représentent le poids  attribué a chaque période prétraitement utilisée.
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Les gures 2.13 et 2.14, qui explorent les effets sur les ratios d'investissement
(investissement sur le bilan et sur les immobilisations), donnent des résultats plus
nuanceés. La gure 2.13 montre un effet positif sur l'investissement (rapporté au
bilan) apres la réforme mais des déviations substantielles en termes de tendance
pré-réforme (notamment lors des semestres 202072, 2020T3 mais également en
2019 pour I'échantillon 2—voir Figure 2.13b). La gure 2.14 s'intéresse a l'inves-
tissement rapporté aux immobilisations. Si la DDS est plus satisfaisante en termes
de pré-tendances communes (notamment au sein de I'échantillon 1), on ne détecte
aucun effet positif lorsque la variable d'investissement est normalisée par les immo-
bilisations en 2019. Au contraire, on semble déceler un effet négatif dans la mesure
ou l'investissement en 2021 et 2022 semble plus dynamique au sein du groupe de
contrdle (relativement a 2020T4) avant de retrouver le méme niveau relatif que le
groupe traité en 2023.

Rappelons tout d'abord que compte tenu des grandes différences en taille et
autres caractéristiques entre les deux groupes, il n‘'est pas surprenant que les ef-
fets estimés soient tres sensibles a la transformation mathématique choisie pour
nos variables d'intérét. A n d'explorer les raisons de cette sensibilité a la normali-
sation choisie, les gures 2.15 et 2.16 ajustent les ratios d'investissement au bilan
an de ramener les valeurs extrémes aux 3™me et 95¢me percentiles (winsorisation).
Ces ajustements ne modi ent pas les conclusions générales de la gure 2.13 : on
observe dans les deux échantillons une hausse de l'investissement dans le groupe
traité relativement au contréle, néanmoins, la méthode de DDS ne parvient pas
a rendre les pré-tendances paralleles avec une divergence dans les premiers tri-
mestres de 2020.

En revanche, on peut remarquer dans la gure 2.16, qu'en appliquant la méme
winsorisation a l'investissement rapporté aux immobilisations, d'une part les pré-
tendances sont plus satisfaisantes et d'autre part une divergence émerge entre les

traités et contrdles apres la réforme. Ainsi, pour I'année 2023 |'écart entre traités et
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(a) Echantillon 1 (b) Echantillon 2

FIGURE 2.13 — Résultats pour le ratio de l'investissement sur le bilan

Sources : BIC-IS; déclarations mensuelles et trimestrielles de TVA; chiers CFE et CETNotes : Ce graphique présente
la moyenne de la variable d'intérét pour les groupes de traitement et de contréle en utilisant les pondérations estimées
!; issues de la méthode de différence-de-différences synthétique (DDS)—voir équations (2.2) et (2.3). Les barres grisées
représentent le poids  attribué & chaque période prétraitement utilisée.

contrdles suggere un effet positif de la réforme sur l'investissement sur les traités.
Néanmoins plusieurs éléments rendent la conclusion d'un effet positif de la ré-
forme sur l'investissement fragile : on note par exemple qu'en 2021 (post-traitement
donc) la tendance au sein du groupe contrdle est plus positive qu'au sein du groupe
traité. Si I'on exclut la possibilité que la réforme ait pu avoir un effet négatif, cette
divergence est alors suggestive d'une violation de la tendance paralléle. Il est vrai-
semblable par exemple que le groupe traité ait été plus fortement exposé aux suites
de la crise Covid que le groupe de contrdle. Naturellement, la tendance s'inverse en
2022 et le groupe traité devient au nal plus dynamique en terme d'investissement.
Néanmoins, l'interprétation de ce résultat comme causal demeure délicate dans la
mesure ou la méme spéci cation suggere des effets négatifs en 2021 et qu'il existe

de bonnes raisons théoriques d'exclure cette possibilité.
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(a) Echantillon 1 (b) Echantillon 2

FIGURE 2.14 — Résultats pour le ratio de l'investissement sur les immobilisa-

tions

Sources : BIC-IS; déclarations mensuelles et trimestrielles de TVA; chiers CFE et CETNotes : Ce graphique présente
la moyenne de la variable d'intérét pour les groupes de traitement et de contrdle en utilisant les pondérations estimées
i issues de la méthode de différence-de-différences synthétique (DDS)—voir équations (2.2) et (2.3). Les barres grisées
représentent le poids  attribué a chaque période prétraitement utilisée.

(a) Echantillon 1 (b) Echantillon 2

FIGURE 2.15 —Résultats pour le ratio de l'investissement sur le bilan, winsorisé
aux 5eme et 95¢me percentiles

Sources : BIC-IS; déclarations mensuelles et trimestrielles de TVA; chiers CFE et CETNotes : Ce graphique présente
la moyenne de la variable d'intérét pour les groupes de traitement et de contréle en utilisant les pondérations estimées
!; issues de la méthode de différence-de-différences synthétique (DDS)—voir équations (2.2) et (2.3). Les barres grisées
représentent le poids  attribué a chaque période prétraitement utilisée.
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(a) Echantillon 1 (b) Echantillon 2

FIGURE 2.16 — Résultats pour le ratio de l'investissement sur les immobilisa-
tions, winsorisé aux 5 €me et 95¢me percentiles

Sources : BIC-IS; déclarations mensuelles et trimestrielles de TVA; chiers CFE et CETNotes : Ce graphique présente
la moyenne de la variable d'intérét pour les groupes de traitement et de contrdle en utilisant les pondérations estimées
! issues de la méthode de différence-de-différences synthétique (DDS)—voir équations (2.2) et (2.3). Les barres grisées
représentent le poids  attribué a chaque période prétraitement utilisée.

Le tableau 2.5 reprend I'ensemble des résultats commentés ci-dessus en présen-
tant I'effet moyen de la réforme pour chaque variable d'intérét et échantillon ainsi
que les écart-types associés a ces coef cients. Le tableau con rme globalement les
résultats sus-mentionnés : on ne constate pas d'effet en termes de chiffres d'affaires,
les résultats en termes d'investissement sont sensibles a la normalisation (bilan vs
immobilisation), mais une fois winsorisées les deux normalisations pointent vers
des effets positifs de méme ampleur et statistiquement signi catifs. Encore, une
fois ces effets positifs doivent étre interprétés a I'aune de dynamiques probléma-
tiqgues en 2021 et au début de 2022 (“effet” positif sur les contréles relativement
aux traités, qui est indicatif d'une violation de la tendance paralléle sur cette pé-

riode).
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Variable dépendante Echantillon 1 Echantillon 2

Chiffre d'affaires

Log du chiffre d'affaires 0.00264 -0.0005
(0.00389) (0.0036)

Log du chiffre d'affaires courant 0.00799* 0.00413
(0.00460) (0.00451)

Investissement

Investissement / Immobilisations 2019 -0.00113***  -0.00103***
(0.00036) (0.00039)

Investissement / Bilan 2019 0.00048** 0.00059***
(0.00021) (0.00019)

Investissement / Immobilisations 2019 (5-95) 0.0004** 0.00022
(0.00018) (0.00019)

Investissement / Bilan 2019 (5-95) 0.00054*** 0.00048***
(0.00009) (0.00009)

TABLEAU 2.5 — Résultats des différences-de-différences synthétiques

Sources : BIC-IS; déclarations mensuelles et trimestrielles de TVA; chiers CFE et CETNotes : Ce tableau présente
I'effet moyen sur les traités quel que calculé selon la méthode de la différence-de-différences synthétique (DDS) et présenté
dans I'équation (2.4).

103



Evaluation de la baisse des impdts de production

104



CHAPITRE3

EVALUATION DES EFFETS DE IQVAE

3.1 Methodologie

3.1.1 Présentation de la CVAE

La CVAE (Cotisation sur la valeur ajoutée des entreprises) est un impot sur la va-
leur ajoutée des entreprises mais dont le taux est une fonction croissante du chiffre
d'affaires. Avant la réforme, ce taux allait de O, pour les entreprises exonérées, a
1,5% de la valeur ajoutée. En 2021, ce taux a été divisé par deux, ainsi le taux
maximal était de 0,75 %. A partir de 2023, les taux sont diminués progressivement
chaque année (taux maximal 0,375% en 2023, 0,28% en 2024, 0,19% en 2025,

0,09 % en 2026) avant sa suppression totale prévue en 2027.

Le bareme pré-réforme suivait les régles suivantes :

Y Les entreprises (unités légales) de moins de 500 000 d'euros de CA sont exo-

nérées totalement de CVAE

Y Entre 500 000 et 3 millions d'euros de CA, le taux est égal a0;5% “CA
500008~2500000

Y 3 et 10 millions d'euros de CA, le taux est égal a0;5 0;9% "CA 3Me~7M
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Y 10 et 50 millions d'euros de CA, le taux est égal al;4 0;1% "CA 10M «~40M

Y Au dela de 50 millions d'euros de CA, le taux est égal al; 5%

Ce taux est ensuite appliqué a la VA scale (brute de la dépréciation du capi-
tal) de I'unité lIégale. Néanmoins, il existe une cotisation minimum a payer de 250
euros (pré-réforme, 125 aprés) si le montant de CVAE théorique da est inférieur a
cette valeur. Toutefois, pour les entreprises au CA inférieur a 2 millions, il existe un
dégrévement de 1 000E a appliquer a la CVAE théorique due (mais la cotisation
minimum s'applique si le dégrévement fait passer le montant a payer en dessous).
Les entreprises de moins de 152 000 euros de CA n'ont pas a déclarer leur valeur
ajoutée et leurs effectifs. En n, il existe un dernier seuil a 7,63 millions d'euros de
CA du groupe économique au titre de la CVAE, en-dessous de ce seulil, le taux de
CVAE est déterminé avec le CA de l'unité légale et au-dessus, il est déterminé avec
le CA du groupe économique.

Les graphiques 3.1a et 3.1b montrent les taux moyens et marginaux (avant et
apres la réforme) en fonction du chiffre d'affaires. Ces taux augmentent fortement

jusqu'a 10 millions de CA et sont trés stables ensuite.

FIGURE 3.1 — Taux moyen/marginal de CVAE

(a) Taux moyen de CVAE (b) Taux marginal de CVAE

1. Groupe dé ni sur la base des conditions de détention de l'article 223 A du CGI sans requé-
rir que les entreprises soient intégrées scalement ni qu'elles soient redevables de I'imp6t sur les
sociétés
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3.1.2 Exploitation des seuils

Sur les quatre seuils de discontinuités identi és (152k e, 500ke, 2Me et
7,63M e ), nous allons principalement exploiter ceux de 2Me et de 7,63Me. Le
seuil de 500ke sera étudié uniquement en annexe en raison de sa particularité
(faible choc en montant et petites entreprises). Le seuil de 152ke est quant a lui
inexploitable pour deux raisons, la premiére est que nous ne disposons pas de don-
nées déclaratives pour les entreprises en dessous de ce seuil et la seconde est que
des deux cotés de la discontinuité les entreprises sont exonérées et donc a moins
de s'attendre a un effet important de 'obligation déclarative, il n'y a pas vraiment

de choc a analyser.

3.1.2.1 Seuils de 500k et 2 millions

Principe Le graphique 3.2 montre les montants de CVAE payés selon le chiffre
d'affaires (en log) de l'unité Iégale. Avant le seuil des 500 000 euros, la quasi-
intégralité des entreprises ne payent effectivement aucune CVAE. Juste au-dessus
de ce premier seuil, la CVAE payée correspond principalement a la cotisation mi-
nimum avant de grimper par la suite. En n, nous observons graphiquement la dis-

continuité a 2 millions qui correspond a la n du dégrévement.

Stratégie empirique.  La stratégie d'identi cation consiste a exploiter la disconti-
nuité directement a l'aide de la méthode de régression par discontinuité (RD). Cette
stratégie consiste a étudier les unités qui se situent trés pres de la discontinuité a n
d'estimer la différence entre les unités a gauche et a droite du seuil.

La méthode de régression par discontinuité permet de tirer parti de la présence
de seuils exogenes (dans ce cas, les seuils sur le CA) sur les variables étudiées.

Pour appliquer une RD, certaines conditions doivent étre respectées : un seuil doit

2. Les seuils de 3,10 et 50 millions sont des seuils de pentekink en anglais) et non pas des
discontinuités.
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FIGURE 3.2 — Seuils en 2019

NOTE : L'AXE DESX MONTRE LE LOG DUCAET L'AXE DESY LE MONTANT MOYEN DECVAEPAYEE EN
2019 POUR CHAQUE«BIN ». LES BARRES VERTICALES MARQUENT LES SEUILS®®0 000 EUROS ET
2 MILLIONS D'EUROS

exister, mais il ne doit pas étre (trop) manipulable par I'entreprise concernée. Cela
permet de considérer que les entreprises situées de part et d'autre du seuil sont
globalement similaires, rendant les différences dans les variables observées attri-
buables au changement du niveau de taxation. Cette méthode présente l'avantage
de s'appuyer sur une comparaison entre entreprises trés proches, offrant ainsi une
évaluation pure de l'effet. Toutefois, une des limites de cette estimation est qu'elle
reste locale et peut donc manquer de généralité. Par exemple, si le seuil se trou-
vait a 10 millions plutét qu'a 2 millions, les résultats pourraient varier. C'est pour
cette raison que I'étude du seuil de 500 000 euros parait étre une estimation sur
des entreprises trés particulieres (soit tres petites ou tres jeunes) qui est dif cile-
ment exportable a d'autres tailles d'entreprises. L'analyse effectuée pour le seuil de
2 millions est toutefois répliquée sur le seuil de 500 000 euros en annexe C.

Cette analyse portera sur les années pré-réformes (plus précisément de 2016
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a 2019) car les discontinuités étaient plus fortes qu'apres la réforme (a la fois la
cotisation, le taux et le dégrévement ont tous été divisés par deux) et donc regarder
les années pré-réeformes permet de maximiser la probabilité de trouver un effet.
Cette analyse portera ainsi sur l'effet de la CVAE en soi et non sur l'effet de la
réforme. Cependant, si I'imposition plus forte a un effet, alors sa diminution lors de
la réforme devrait avoir I'effet inverse.

Dans le cas de l'approche de régression en discontinuité paramétrique, I'équa-

tion estimée est la suivante :

Yi T; 1AXi Ce ZAXi co? " (31)

Ou T est le fait d'étre au-dessus du seuil eft; est la distance de la variable au seuil

(ici le chiffre d'affaires).
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3.1.2.2 Seuil de 7,63 millions d'euros

Principe. Comme mentionné précédemment, l'unité légale est positionnée sur
le bareme de la CVAE selon soit son chiffre d'affaires, soit le chiffre d'affaires du
groupe économique auquel elle appartient.® Lorsque le chiffre d'affaires du groupe
economique est inférieur a 7,63 millions d'euros, le chiffre d'affaires de I'unité le-
gale fait foi; au-dessus de ce seulil, c'est le chiffre d'affaires du groupe économique

qui est pris en compte.

Cela engendre une discontinuité potentiellement importante dans le taux et le
montant de CVAE au seuil de 7,63 millions d'euros. Considérons le cas d'une unité
légale avec un chiffre d'affaires de 3 millions d'euros. Elle fait partie d'un groupe
économique dont nous faisons varier le chiffre d'affaires entre 3 et 10 millions

d'euros a l'axe des abscisses de la gure 3.3.

FIGURE 3.3 — lllustration de la discontinuité a 7,63 millions d'euros

3. Plus précisément, dans le second cas, il s'agit de laommedes chiffres d'affaires de toutes les
unités légales faisant partie du méme groupe économique. Ainsi, les transactions intra-groupes ne
sont pas éliminées comme dans une consolidation classique.
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En-dessous du seuil de 7,63 millions d'euros, marqué par la ligne verticale
rouge, le chiffre d'affaires de l'unité légale fait foi pour déterminer son taux de
CVAE. Le chiffre d'affaires de l'unité Iégale étant supposément de 3 millions d'eu-
ros, le taux de CVAE, représenté sur I'axe des ordonnées, est de 0.5 % avant la
réforme (en bleu) et de 0.25 % apres (en rouge). Au-dessus du seuil, le chiffre d'af-
faires du groupe économique devient la référence. Le taux de CVAE marque donc
un bond au niveau du seuil a environ 1,1 % avant la réforme et 0.55 % apres. Ce
taux est calculé selon le baréme progressif de CVAE ce qui donne en effet juste aprés
le seuil :

0;5% 0;9% @ 0;5% 0;595% 1;095%

Nous voyons que le seuil de 7,63 millions d'euros sur le chiffre d'affaires du
groupe économique peut engendrer une discontinuité substantielle dans le taux et
le montant de CVAE. Dans cet exemple, avant la réforme des impbts de production,
une unité légale dont le groupe économique est a peine plus grand que le seuil
ferait face a un taux d'imposition supérieur de 0,6 points de pourcentage a celui
d'une unité légale similaire dont le groupe économique est a peine plus petit. La
discontinuité est réduite de moitié a partir de 2021, suite a la réforme des imp6ts
de production.

Nous proposons donc d'exploiter cette discontinuité sur une année pré-réforme
pour tenter d'isoler I'effet causal d'un taux plus important de CVAE sur le com-
portement des entreprises. Certes, nous n'exploitons pas la réforme des impoéts de
production elle-méme. Mais, en analysant une discontinuité dont I'ampleur est plu-
t6t comparable a la réforme d'intérét, nous pensons pouvoir tirer des apprentissages

quant a l'effet attendu d'une baisse de la CVAE.

Stratégie empirique.  Le dé principal pour I'analyse de cette discontinuité consiste

a mesurer le chiffre d'affaires du groupe économique dont chaque unité légale fait
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éventuellement partie. Les chiers CET rapportent cette information uniquement

au-dessus du seuil de 7,63 millions d'euros. Nous pouvons certes identi er les uni-
tés légales pour lesquelles le chiffre d'affaires du groupe économique détermine le
taux de CVAE mais cela ne suf t pas a notre analyse qui requiert aussi de position-

ner les entreprises a gauche du seuil.

Nous proposons la procédure suivante. Premiérement, nous nous concentrons
sur I'exercice scal 2019, soit la derniere année qui n'est pas marquée par la crise
sanitaire avant la réforme. Deuxiemement, nous sélectionnons les unités Iégales
membres d'un groupe scalement intégré au titre de I'impét sur les sociétés. Il faut
souligner que cela représente une approximation par rapport a la notion de groupe
économiqueEn effet, la dé nition de groupe économique impose les mémes condi-
tions de détention mais l'intégration scale n'est pas nécessaire. Autrement dit,
nous éliminons les groupes économiques non intégrés scalement et nous pouvons
sous-estimer la taille de certains groupes s'ils font I'objet d'une intégration scale
partielle. Troisiemement, nous calculons le chiffre d'affaires de chaque groupe s-
cal de notre échantillon en sommant les chiffres d'affaires pertinents au titre de la

CVAE des unités légales membres.

Cela nous permet en n d'estimer un modele de régression sur discontinuité avec
comme variable de for¢age le chiffre d'affaires du groupe scal auquel l'unité légale
appartient. Nous adoptons I'estimateur robuste de Calonico et al. (2014). Nous im-
posons manuellement une fenétre d'observation entre 6 millions d'euros et 9 mil-
lions d'euros dans laquelle le seuil de 7,63 millions d'euros est approximativement

centré.4

Nous estimons et présentons plus bas les résultats de deux modeles. D'une part,
nous estimons un modele de régression sur discontinuité stricte. Celui-ci fait I'hy-

pothése gu'il est certain que le chiffre d'affaires du groupe fait foi pour les unités

4. L'algorithme proposé par Calonico et al. (2014) pour le calcul de la fenétre d'observation
optimale échoue dans notre cas.
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légales au-dessus du seuil et que le contraire est vrai avec certitude en-dessous du
seuil. Dans ce cas, la probabilité de traitement passerait de 0 a 1 au seuil. D'autre
part, nous estimons un modele de régression sur discontinuité oue. L'hypothese
est alors que la probabilité de traitement augmenteau seuil mais que des exceptions
peuvent exister des deux cotés. Ce second modéle, certes plus lourd, a deux avan-
tages : non seulement la premiere hypothése a peu de chances d'étre véri ée dans
la mesure ou nous approximons les groupes économiques par les groupes scale-
ment intégrés mais il permet aussi d'exploiter le fait que nous observons le statut

de traitement effectif de chaque unité légale.

3.2 Statistiques descriptives des échantillons

3.2.1 Statistiques descriptives au seuil de 2 millions d'euros

Le tableau 3.1 présente des statistiques descriptives pour toutes les entreprises
entre 500ke et 5Me. Les statistiques descriptives sont séparées entre celles en
dessous du seuil de 2M et celles au-dessus du seuil. Par construction, les entreprises
au-dessus sont plus grandes, paient plus de CET. Ainsi, pour la plupart des variables,
les valeurs moyennes (ainsi que des quintiles) sont plus élevées a droite du seuil
plutét qu'a gauche.

Toutes les entreprises de cet échantillon ne seront pas forcément toutes utilisées
lors des régressions de discontinuité. En effet, en fonction de la variable observée,
la régression de discontinuité se concentre sur les entreprises qui sont tres proches
du seuil. Nous utilisons la méthode de sélection optimale de I'échantillon autour de

la discontinuité de ~.
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En dessous Au dessus
Moyenne 25éme Perc. Médiane 75eme Perc. Moyenne 25eéme Perc. Médiane 75éme Perc.

CET

CET (k€) 4 1 2 4 13 4 9 17
Effectifs (nombre) 8 4 6 10 18 8 14 24
Valeur ajoutée et nances

Valeur ajoutée (k€) 399 216 345 524 1074 528 911 1487
Dette totale (k€) 1140 180 308 569 4123 565 901 1556
Liquidités (k<€) 274 26 84 209 699 67 220 539
Résultat (k€) 80 7 35 79 189 25 99 218
Investissement (k€) 27 0 3 17 66 0 9 43
Observations 1259 751 359 186

TABLEAU 3.1 — Statistiques descriptives en dessous et au dessus de la disconti-
nuité de 2 millions

Sources : Données issues des chiers CET, CFE, et BIC-IS8lotes : Les colonnes « En dessous » et
« Au dessus » présentent les statistiques descriptives clés (moyenne, écart-type, médiane, etc.) des
groupes dé nis par le critére de seuil. Les observations totales sont indiqguées au bas du tableau. La
période d'observation est la période 2016-2019, une méme entreprise peut donc apparaitre plusieurs
fois.

3.2.2 Statistiques descriptives au seuil de 7,63 millions d'euros

Pour commencer notre analyse du seuil de 7,63 millions d'euros de chiffre d'af-
faires du groupe économique, nous présentons quelques statistiques descriptives
simples. Tout d'abord, le graphique 3.4 montre un histogramme de notre mesure
(approximative) du chiffre d'affaires du groupe économique dans une fenétre de 6 a
9 millions d'euros. La barre rouge signale le seuil d'intérét, & 7,63 millions d'euros.
Si nous pouvons observer une petite masse d'unités légales dont le chiffre d'affaires
au niveau groupe est légérement inférieur au seuil, cette masse ne se détache par
particulierement sur I'ensemble du graphique. Aussi, I'histogramme ne suggere pas
un comportement vraiment saillant de bunching qui aurait par lui-méme suggéré
une manipulation des variables qui déterminent le traitement.

Dans le tableau 3.2, nous comparons les deux groupes d'unités légales res-
pectivement en-dessous et au-dessus du seuil de 7,63 millions d'euros de chiffre
d'affaires au niveau groupe. Nous nous restreignons toujours aux membres d'un
groupe scal et nous nous restreignons a une fenétre de 6 a 9 millions d'euros de
chiffre d'affaires autour du seuil. Nous considérons d'abors les différentes mesures

de taille. Toutes les mesures suggéerent que les unités légales positionnées au-dessus
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FIGURE 3.4 — Histogramme du chiffre d'affaires du groupe économique

Sources : BIC-IS; PERIM; chier CET. Notes : Cet histogramme illustre la distribution de notre
mesure approximative du chiffre d'affaires du groupe économique en 2019. Pour construire cette
mesure, nous sélectionnons les unités |égales membres d'un groupe scalement intégré au titre
de I'impét sur les sociétés et sommons pour chaque groupe les chiffres d'affaires pertinents pour la
CVAE des unités Iégales membres. Dans le graphique, une observation correspond a une unité légale
membre d'un groupe scal en 2019 et chaque unité Iégale est positionnée selon le chiffre d'affaires
sommeé au niveau de son groupe.

du seuil (le « groupe supérieur » dans la suite) sont plus grandes que celles posi-
tionnées en-dessous (le « groupe inférieur » dans la suitef. Par exemple, le chiffre
d'affaires moyen et la valeur ajoutée moyenne augmentent de respectivement 22 %

et 11 % du groupe inférieur au groupe supérieur.

Par ailleurs, le tableau 3.2 indique également que les unités Iégales du groupe
supérieur rapportent dans leur liasse une CET bien plus importante que les entre-
prises du groupe inférieur. L'écart moyen d'environ 6 700 euros représente une aug-
mentation de 53 % entre les deux groupes. Ce saut est disproportionné par rapport
aux écarts de taille. Il semble particulierement tiré par la CVAE, majoritaire dans les

deux groupes, puisque celle-ci augmente de 61 %. Cette hausse disproportionnée

5. Cela pourrait ne pas étre le cas puisque le seuil se réfere au chiffre d'affairedu groupeet ne
sélectionne pas nécessairement des grandamités légales
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de la CVAE entre les deux groupes suggere que le seuil de 7,63 millions d'euros est

a l'ceuvre et que nous parvenons a en capturer l'effet au moins partiellement.

En-dessous du seuil Au-dessus du seuil
Moyenne Médiane 9éme décile Moyenne Médiane 9éme décile

CET

CET (k€) 12.59 3.20 38.37 19.30 7.23 54.12
CVAE due (k) 7.99 0.60 25.43 12.83 5.57 36.70
CFE avant plaf. (k€) 5.66 1.96 14.90 7.55 2.33 19.13
Mesures de taille

Chiffre d'affaires (m€) 2.50 1.19 6.55 3.05 1.28 8.02
Valeur ajoutée (m€) 0.88 0.46 2.38 0.98 0.53 2.74
Frais de personnel (m€) 0.48 0.27 1.25 0.56 0.30 1.45
Immos. corporelles (M€) 1.44 0.27 2.88 1.64 0.35 3.26
Immos. totales (M€) 1.69 0.39 3.61 2.05 0.53 4.05
Bilan (m€) 5.47 2.12 7.60 5.93 2.62 9.33
Observations 3666 2436

TABLEAU 3.2 — Statistiques descriptives autour du seuil de 7,63 millions d'euros
Sources : BIC-IS; PERIM; chier CET.

Dans le tableau 3.3, nous modi ons la dé nition des deux groupes que nous
comparons. Comme indiqué plus haut, le chier CET nous permet d'observer si,
pour une unité Iégale donnée, le chiffre d'affaires économique ou bien celui de
l'unité Iégale fait foi au titre de la CVAE. Cette information est plus précise que
notre mesure approximative du chiffre d'affaires au niveau groupe et nous pouvons
I'exploiter dans le cadre d'une régression sur discontinuité oue. Ici, nous compa-
rons simplement les unités |égales dont le chiffre d'affaires est pertinent au titre de
la CVAE (le « groupe de gauche » dans la suite) et celles pour lesquelles le chiffre

d'affaires du groupe économique importe (le « groupe de droite » dans la suite).

Nous constatons que le nombre d'entreprises a changé dans les deux groupes.
Le groupe de gauche compte environ 400 unités légales de plus que le groupe in-
férieur du tableau précédent, pour lequel nous estimons que le chiffre d'affaires du
groupe est de moins de 7,63 millions d'euros. Cela pourrait suggérer que nous ten-

dons a surestimer le chiffre d'affaires de certains groupes économiques, que nous
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positionnons au-dessus du seuil selon notre mesure alors que le chiffre d'affaires de
l'unité légale fait foi. Il se peut également que certaines entreprises ne rapportent
pas correctement le chiffre d'affaires de leur groupe économique et que la classi ca-
tion basée sur le chier CET classi e mal des unités |égales qui devraient se trouver
au-dessus du seuil.

En conséquence de ces mouvements, I'écart de taille observé précédemment est
renforcé. Par exemple, le chiffre d'affaires moyen est plus grand de 32 % dans le
groupe de droite que dans le groupe de gauche, contre 22 % précédemment. De
méme, la valeur ajoutée augmente de 44 % d'un groupe a l'autre, contre seulement
11 % plus haut. Comme pour les mesures de taille, I'écart de CET s'accentue aussi.
La CET rapportée dans les liasses est pratiquement doublée (augmentation de 84
%) entre le groupe de gauche et le groupe de droite. Le rble de la CVAE dans ce dé-
calage est encore plus frappant que précédemment. En effet, celle-ci est multipliée
par 2,3 et son poids dans la CET totale passe d'environ 58 % a plus de 70 %. En
comparaison, la CFE moyenne augmente de 21 %, ce qui parait plus en ligne avec

les écarts de taille.

CA pertinent : Unité Iégale CA pertinent : Groupe
Moyenne Médiane 9éme décile Moyenne Médiane 9éme décile

CET

CET (k€) 11.85 1.85 36.56 21.82 11.25 56.14
CVAE due (k&) 6.89 0.25 24.33 15.74 9.43 39.28
CFE avant plaf. (k€) 5.94 1.90 15.31 7.21 2.44 18.63
Mesures de taille

Chiffre d'affaires (m<€) 2.45 0.84 6.81 3.23 1.89 7.77
Valeur ajoutée (m€) 0.80 0.38 2.34 1.15 0.68 2.80
Frais de personnel (m€) 0.46 0.22 1.25 0.60 0.38 1.45
Immos. corporelles (M€) 1.21 0.21 2.56 211 0.50 3.90
Immos. totales (M<€) 1.45 0.32 3.16 2.56 0.73 4.81
Bilan (m€) 451 2.07 7.12 7.86 2.73 11.58
Observations 4012 2090

TABLEAU 3.3 — Statistiques descriptives autour du seuil de 7,63 millions d'euros
Sources : BIC-IS; PERIM; chier CET.
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3.3 Résultats de premiéere étape

Dans cette partie nous véri ons s'il y a effectivement un changement brusque
de I'impdt a la discontinuité. Pour cela nous n'utilisons pas directement la source
de données de la CVAE mais les liasses scales déposées par les entreprises. Nous

regardons plus précisément la variable qui correspond a la CET.

3.3.1 Premiere étape au seuil de 2 millions d'euros

Dans le graphique 3.5 nous représentons le log du montant de CET payée par
I'entreprise en fonction du log du chiffre d'affaire. Ce montant est croissant car le
taux est une fonction croissante du CA. Cependant nous observons bien la disconti-
nuité au seuil avec une augmentation signi cative du montant de CET payé. Cette

augmentation est de l'ordre de 15 %.

FIGURE 3.5 — Analyse de premiére étape- Seuil de 2 millions
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3.3.2 Premiere étape au seuil de 7,63 millions d'euros

Dans cette section, nous souhaitons d'abord con rmer que le seuil de 7,63 mil-
lions d'euros crée bien une discontinuité dans les impéts de production dus par les
entreprises intégrées a un groupe économique. Nous devons aussi nous assurer que
nous capturons cette discontinuité au moins partiellement malgré les dif cultés de

mesure mentionnées ci-dessus.

Le tableau 3.4 présente les résultats de premiere étape. La colonne de gauche
indique la variable dépendante considérée. Il s'agit successivement de la CVAE due
par I'entreprise, de la CVAE payée, de la CET et des impdts et taxes rapportés dans la
liasse auxquels nous appliquons diverses transformations (aucune transformation,
logarithme et ratio de la valeur ajoutée). Dans les deuxieme et troisieme colonnes,
nous n'utilisons que des données de l'exercice scal 2019, d'abord avec une régres-
sion sur discontinuité stricte puis avec une régression sur discontinuité oue. En n,
dans la derniére colonne, nous appliquons une régression sur discontinuité oue a

un jeu de données élargi incluant I'exercice scal 2018.

Deux constats ressortent de la comparaison des trois spéci cations. Premiére-
ment, quand le jeu de données est restreint a I'exercice scal 2019, la régression sur
discontinuité oue renvoie des coef cients systématiquement plus importants que
le modéle strict. Il parait donc important de prendre en compte nos dif cultés a me-
surer le chiffre d'affaires du groupe économique, qui sert ici de variable de for¢cage,
et de mobiliser toutes les informations a notre disposition. Nous nous concentrons
sur les résultats de la régression sur discontinuité oue par la suite. Deuxiemement,
en comparant la troisieme colonne avec la derniere, il semble que I'assemblage des
exercices scaux 2018 et 2019 rend généralement I'estimation plus précise. En par-
ticulier, I'erreur standard est réduite pour les trois variables dépendantes exprimées

en part de la valeur ajoutée.

Concernant les résultats proprement dits, une discontinuité apparait clairement
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dans la CVAE due ou payée au seuil de 7,63 millions d'euros de chiffre d'affaires.
Cette discontinuité est d'environ 20 000 euros, ce qui correspond a 0,7 % de la
valeur ajoutée. Nous observons ces effets pour les deux notions de CVAE et ils sont
plutbt robustes a l'inclusion de I'exercice scal 2018, avec une hausse de la dis-
continuité en niveau. En revanche, la discontinuité est moins nette pour la CET et
les impbts et taxes rapportés par I'entreprise dans la liasse. L'inclusion de I'exer-
cice scal 2018 semble nécessaire pour en détecter I'effet puisqu'aucun coef cient
n'est signi cativement distinct de zéro pour la CET dans les deuxieme et troisieme
colonnes, alors qu'ils sont tous au moins faiblement signi catifs avec une année
supplémentaire. Ce constat n'est pas lié qu'a la précision de I'estimation puisque
les coef cients eux-mémes augmentent fortement. Avec I'année 2018, la CET aug-
mente en moyenne de 0,8 points de valeur ajoutée au seuil, contre 0,4 points dans
le jeu de données restreint.

Dans I'ensemble, le tableau 3.4 con rme que le seuil de 7,63 millions génére
une discontinuité substantielle dans la CVAE. Cette discontinuité est plus ou moins
re étée dans les agrégats plus larges que nous observons dans la liasse. Cette pre-
miére étape ouvre la voie a estimer l'effet de la CVAE sur le comportement des

entreprises dans la section suivante.

120



Chap. 4 — Baisse de la CVAE

Données 2019 Données 2018-2019
Stricte Floue Floue
CVAE due €) 6,856.40*** 16,472.36*** 18,972.70***
(2,348.54) (6,000.75) (7,326.99)
Log de la CVAE due 0.68*** 1.87*+* 1.54%x*
(0.23) (0.66) (0.41)
CVAE due / Valeur ajoutée 0.32%** 0.72%** 0.70***
(0.05) (0.10) (0.06)
CVAE payée €) 8,192.59*** 19,628.42*** 21,367.77***
(2,907.29) (7,343.23) (7,774.30)
Log de la CVAE payée 0.47** 1.34* 1.87*+*
(0.23) (0.71) (0.50)
CVAE payée / Valeur ajoutée 0.35%** 0.79*** 0.71%**
(0.09) (0.19) (0.08)
CET (€) 280.54 6,056.47 9,934.36*
(3,654.44) (7,009.10) (5,593.54)
Log de la CET 0.24 0.44 0.86**
(0.22) (0.45) (0.44)
CET / Valeur ajoutée 0.14 0.41 0.72%**
(0.10) (0.28) (0.18)
Log des imp0ts et taxes 0.39* 0.80 0.88**
(0.21) (0.49) (0.42)

TABLEAU 3.4 — Résultats de premiere étape au seuil de 7,63 millions d'euros

Sources : BIC-IS; PERIM; chier CET.Notes : La CVAE due et la CVAE payée sont mesurées dans

le chier CET; la CET et les imp6ts et taxes sont mesurés dans la liasse scale, respectivement
aux champs « CFE et CVAE » et « Imp0ts et taxes ». La CVAE due, la CVAE payée et la CET sont
successivement considérés sans transformation, en logarithme et en part de la valeur ajoutée de
I'entreprise. Dans ce dernier cas, nous employons la valeur ajoutée pertinente pour le plafonnement

de la CET observée dans le chier CET et le ratio est winsorisé aux 2" et 98°™ percentiles. Dans

la derniére colonne, les données rassemblent les exercices scaux 2018 et 2019. Nous introduisons
alors un effet xe pour chaque année en « dé-moyennant » la variable dépendante. Une, deux et
trois étoiles indiquent que le coef cient est signi cativement distinct de 0 a un niveau de con ance
statistique de respectivement 90 %, 95 % et 99 %.
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3.4 Reésultats de seconde étape

3.4.1 Seconde étape au seuil de 2 millions d'euros

Nous procédons ensuite aux régressions de discontinuité. La table 3.5 montre
les coef cients associés aux régressions pour chaque variable. La colonne 3 donne
le nombre d'observations potentielles (variable non-manquantes, entreprise entre
500k et 2M de CA, toutes les années de 2016 a 2019). La colonne 4 donne le
nombre réel d'observations utilisées pour la régression sur cette variable. En n les
colonnes 5 et 6 présentent les moyennes de la variable observée pour les entre-
prises a droite et a gauche. Toutes les variables sont analysées en part du bilan de
I'entreprise en 20196,

La premiere ligne permet de véri er notre analyse de premiere étape, les en-
treprises au dessus du seuil paient effectivement plus de CET (car payent plus de
CVAE), de l'ordre de 0.05 % du bilan (ou +15% de CET en plus a droite du seuil).
On observe aussi un effet sur les imp6ts totaux. Cependant, a part ces deux va-
riables, aucune autre variable ne réagit de facon signi cative au seuil. Il semble
ainsi que la discontinuité en termes de CVAE de 100@ n'a pas d'effets importants
sur l'activité et les décisions des entreprises. Nous obtenons des résultats similaires
gue nous regardons les variables en log ou en fonction du bilan.

Cette absence d'effet peut s'expliquer par le faible montant (1000e soit 0:05%

du CA) de changement d'imp6t a la discontinuité.

En annexe, nous présentons également les résultats relatifs a la discontinuité au
seuil de 500ke . A ce niveau, une discontinuité de 250e est observée (soit égale-
ment 0;05% du chiffre d'affaires). Nous constatons également une augmentation
de la CET a ce seuil. Toutefois, contrairement au seuil de 2M, plusieurs résul-

tats apparaissent signi catifs. A droite de ce seuil, nous relevons par exemple une

6. Les variables en part du bilan sont winsorisées aux centiles 1 et 99.
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TABLEAU 3.5 — Résultats de seconde étape au seuil de 2 millions d'euros

Variable Coef cient Coef cient Nb obs Nb obs Moyenne Moyenne
log(var) var/bilan potentielles utilisées variable  variable
(SD) (SD) (pour var/bilan) en dessous au dessus

CET 0.15 0.0005 1586 497 243 695 3458 10 623
(0.01) (0.0001)

Impéts et taxes 0.05 0.0006 1 584 060 344 835 16 218 36 746
(0.01) (0.0002)

Liquidités 0.02 0.0026 1586 497 578 061 313264 521734
(0.01) (0.0017)

IS -0.00 -0.0001 1586 497 1 062 604 14 997 20 209
(0.01) (0.0002)

Conso Interm 0.00 -0.0031 1586 497 508 820 702 373 1455572
(0.01) (0.0101)

Dette nanciére -0.39 -0.0037 193 442 32162 111 109 215 304
(0.19) (0.0087)

Dette totale 0.01 -0.0025 1 393 055 458536 1346179 2927 399
(0.01) (0.0060)

Résultat -0.01 -0.0008 1586 497 1240 326 92 649 110 369
(0.01) (0.0010)

EBITDA 0.01 0.0001 1586 497 1008 211 95 987 132 411
(0.01) (0.0012)

EBIT -0.01 -0.0006 1586 497 702 903 63 868 108 186
(0.01) (0.0013)

Effectifs -0.01 -0.0000 1 586 497 324 174 8 15
(0.01) (0.0000)

Investissement 0.01 0.0006 1618937 540 424 71089 129 197

corporel (0.01) (0.0006)

Investissement 0.02 0.0002 1586 497 597 273 30333 49 563
(0.02) (0.0005)

Résultat scal 0.00 -0.0003 1586 497 1183 325 89 056 111 135
(0.01) (0.0007)

Valeur ajoutée 0.00 0.0007 1586 497 541 773 455 160 808 171
(0.01) (0.0040)

Masse salariale -0.01 -0.0005 1586 497 500 922 265 495 469 262
(0.01) (0.0027)

diminution des liquidités et des pro ts. Cependant, ces résultats manquent de ro-

bustesse, notamment lorsque les variables sont exprimées en logarithmes plutot

gu'en niveaux rapportés au bilan. En logarithmes, nous observons au contraire une

augmentation de la valeur ajoutée et de la masse salariale. Seul I'effet négatif sur

I'investissement semble stable. Nous estimons que ces résultats ne sont pas assez

robustes et que les entreprises autour de ce seuil sont trop particulieres (trés petites

ou tres jeunes) et qu'ainsi nous ne pouvons pas extrapoler ces résultats a d'autres

entreprises.

123



Evaluation de la baisse des impdts de production

3.4.2 Seconde étape au seuil de 7,63 millions d'euros

Apres avoir con rmé ci-dessus que le seuil de 7,63 millions d'euros de chiffre
d'affaires crée une discontinuité dans le poids de la CVAE, nous cherchons a éva-
luer les effets de cette charge scale supplémentaire sur le comportement des entre-
prises. Nous employons les mémes modéles de régression sur discontinuité que pour
la premiére étape et nous étudions un ensemble large de variables dépendantes.
Pour des raisons de taille d'échantillon et d'estimation, nous limitons I'échantillon
aux 20 % des entreprises de chaque groupe avec la plus forte valeur ajoutée avant

la réforme.

Le tableau 3.6 résume nos estimations. Premierement, nous considérons dif-
férents items du compte de résultat de I'entreprise en allant du chiffre d'affaires,
I'agrégat le plus large, au résultat net, comptable ou scal. Dans ce méme groupe de
variables dépendantes, nous incluons aussi I'impét sur les sociétés déclaré par I'en-
treprise dans la liasse. Deuxiemement, nous nous intéressons aux effets de la CVAE
sur les facteurs de production de I'entreprise, c'est-a-dire les consommations inter-
médiaires, le travail via les effectifs ou les frais de personnel et le capital via diverses
mesures d'investissement. Troisiemement, nous évaluons l'effet de la CVAE sur la
santé nanciére de I'entreprise. A I'exception des ratios d'investissement, toutes les

variables dépendantes sont exprimées en logarithme.

Concernant le compte de résultat de I'entreprise, nous trouvons une disconti-
nuité signi cative pour trois items seulement : le chiffre d'affaires, la valeur ajoutée
et le résultat net. Pour ces variables, la régression sur discontinuité stricte renvoie
en général un coef cient de magnitude plus faible que la régression sur discon-
tinuité oue. Les effets suggérés dans la derniere colonne sont particuliérement
importants quantitativement. Le chiffre d'affaires de I'unité Iégale augmenterait, de
maniére discontinue, de pres de 70 % au seuil de 7,63 millions d'euros. Non seule-

ment ces effets semblent disproportionnés mais ils sont aussi peu compatibles avec
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la haussed'impobts observée dans l'analyse de premiére étape. Une hypothéese de
départ plus naturelle aurait au contraire posé des effets négatifs. Dans I'ensemble,
nous n'estimons aucun effet crédible de la discontinuité de CVAE sur le compte de
résultat de l'entreprise.

Nous dressons un constat similaire pour les effets de la CVAE sur les facteurs de
production. D'une part, nous ne détectons aucune discontinuité signi cative pour
les consommations intermédiaires, les effectifs et l'investissement. D'autre part,
nous estimons une discontinuité positive pour les frais de personnel rapportés dans
la liasse. Mais, comme précédemment, le lien de causalité avec la hausse de la
CVAE au seuil de chiffre d'affaires n'est pas évident. Le coef cient indiquerait en
effet qu'au seuil, I'imposition plus forte de la valeur ajoutée, de laquelle les frais de
personnel ne sont pas déduits, augmenterait en moyenne la masse salariale d'envi-
ron 57 %.

Nous nous intéressons en n a la situation nanciére de l'entreprise. La dette to-
tale et la dette nanciere de I'entreprise montrent une tres forte discontinuité posi-
tive au seuil de 7,63 millions d'euros. En mettant de c6té la magnitude de ces effets,
la dette bancaire étant multipli€ée par presque 10 selon le modéle de régression sur
discontinuité oue sur les données 2018-2019, une hausse d'impdt pourrait éven-
tuellement étre associée a une situation nanciere plus dif cile pour I'entreprise.
Cependant, les liquidités semblent également augmenter trés fortement au niveau
du seuil, ce qui contredirait cette explication.

Au bout du compte, le tableau 3.6 rapporte une grande majorité de résultats
nuls. Les effets signi catifs semblent dif cilement réconciliables avec les consé-
guences attendues d'une imposition plus forte ou de magnitude trop importante.

Il semble donc que nous ne détectons pas d'effets de la hausse de la CVAE au seulil

7. Le coef cient estimé a partir des données 2018-2019 pour le logarithme de l'investissement
total avec un modele de régression sur discontinuité oue est positif et légérement signi catif. Ce-
pendant, I'effet n'est pas robuste a la restriction de I'échantillon au seul exercice scal 2019, quelque
soit la spéci cation. Il parait également dif cile de justi er I'effet positif d'une plus forte imposition
de la valeur ajoutée sur l'investissement.
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de 7,63 millions d'euros de chiffre d'affaires malgré une premiére étape promet-

teuse.
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Données 2019

Données 2018-2019

Stricte Floue Floue
Chiffre d'affaires 0.35* 0.68* 0.51**
(0.19)  (0.40) (0.25)
Valeur ajoutée 0.38**  0.67** 0.72**
(0.18)  (0.34) (0.29)
EBITDA 0.15 0.36 0.55*
(0.18)  (0.40) (0.32)
EBIT 0.08 0.31 0.33
(0.20)  (0.48) (0.31)
Résultat 0.53** 0.05 0.80*
(0.24) (0.43) (0.44)
Résultat scal 0.40 0.00 0.08
(0.28)  (0.49) (0.42)
Imp6t sur les sociétés 0.34 0.77 -0.06
(0.30)  (0.75) (0.45)
Consommations intermédiaires 0.33 0.56 0.23
(0.27) (0.56) (0.51)
Effectifs 0.20 0.31 0.33
(0.16) (0.37) (0.21)
Masse salariale 0.35* 0.76* 0.45*
(0.16)  (0.40) (0.20)
Investissement corporel 0.20 0.49 1.05
(0.28)  (0.73) (0.66)
Investissement total 0.53 0.64 1.27*
(0.32) (0.67) (0.75)
Inv. corporel / Bilan 2019 -0.00 -0.00 0.00
(0.01)  (0.02) (0.02)
Inv. corporel / Immos. totales 2019  -0.04 -0.10 0.04
(0.04) (0.09) (0.05)
Liquidités 0.55**  1.58** 0.97**
(0.25) (0.69) (0.41)
Dette totale 0.60*** 1.65*** 1.60***
(0.20)  (0.54) (0.37)
Dette bancaire 0.79%*  1,32** 2.30%**
(0.24)  (0.57) (0.60)

TABLEAU 3.6 — Résultats de seconde étape au seuil de 7,63 millions d'euros

Sources : BIC-IS; PERIM; chier CET.Notes : Ce tableau présente les résultats de régressions sur
discontinuité autour du seuil de 7,63 millions d'euros de chiffre d'affaires du groupe économique.
Toutes les variables dépendantes, listées dans la premiére colonne, sont exprimées en logarithme
a l'exception des deux ratios d'investissement corporel. Une, deux et trois étoiles indiquent que le
coef cient est signi cativement distinct de 0 a un niveau de con ance statistique de respectivement

90 %, 95 % et 99 %.
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CHAPITRE4

EVALUATION DES EFFETS DE LA BAISSE DE

CETDANS SON ENSEMBLE

4.1 Meéthodologie

La CET est composée de deux éléments, la CVAE et la CFE. Au sein de la CFE, la
réforme n'a concerné que les locaux industriels. L'exposition d'une entreprise a la

réforme dépendait donc de la composition de sa CET de la maniére suivante :

C ETpost 0; 5 CV AE O; 5 C F Eindus C F Enonindus (4.1)

Toutefois, il peut exister deux autres sources de variation d'exposition a la ré-
forme. La premiere est liée au plafonnement, une entreprise dont la CET a payer dé-
passait les 3% de la valeur ajoutée pouvait demander a étre plafonnée a 3 %. Aprés
la réforme, ce plafond est passé a 2%. Ainsi, si deux entreprises A et B avaient la
méme exposition a la réforme, par exemple si 100 % de leur CET était affectée, leur
CET post réforme devrait étre divisée par 2. Hors si l'entreprise A avait une CET
théorique de 5% avant la réforme, elle était plafonnée a 3%. Aprés la réforme, sa

CET théorique (a base inchangée) est passée a 2,5% mais ramenée a 2% grace
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au plafonnement. Ainsi si l'entreprise B a pu béné cier d'une division par deux
de sa CET réelle, I'entreprise A (a exposition égale) n'a connu qu'un gain de 33%
(passant de 2 a 3% de sa VA).

Une derniere source de variation possible est la différence entre le chiffre d'af-
faires et la valeur ajoutée. En effet, a exposition égale (et a plafonnement égal),
deux entreprises a VA égale seront exposées a un taux de CVAE différent si leurs CA
différent (ou inversement a CA égal, leur montant a payer de CVAE variera selon
leur VA).

A l'inverse des chapitres précédents ou I'on exploite soit des discontinuités lo-
cales de CVAE soit une réforme sur les locaux industriels sur la CFE-industrielle,
I'exercice de ce chapitre consiste a étudier la CET dans sa globalité et sur un plus
grand nombre d'entreprises. Cette méthode permet ainsi d'avoir un résultat moins
« local » que les précédentes au prix d'une qualité de l'identi cation causale plus
faible. En effet, si les seuils et la réforme des locaux industriels reposaient sur des
éléments exogenes, l'exposition globale a la réforme est directement liée a la taille
(car la CVAE est croissante en fonction du CA et la CFE croissante avec la quantité
de foncier) et au secteur (la part de la CFE industrielle est plus importante dans les
secteurs industriels).

Nous dé nissons une variable d'exposition a la réforme en prenant le gain mi-
nimum en % espéré entre 2017 et 2020 et nous rapportons en gain moyen de CET
rapporté a la Valeur Ajoutée moyenne pour les années 2016-2017. Nous construi-
sons ensduite trois groupes de taille égale selon cette exposition.

Les deux méthodes utilisées dans ce chapitre sont la méthode de différence-
en-différence et la méthode de différence-en-différence a contrbles synthétiques.
Ces deux méthodologies ont déja été présentées dans ce rapport respectivement en

sections 2.1 et 2.4.
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TABLEAU 4.1 — Statistiques descriptives des échantillons

Groupe 1 Groupe 2 Groupe 3
Moyenne Médiane Moyenne Médiane Moyenne Médiane
CET
CET 8 604 2072 11 556 3246 152 623 23599

Mesures de taille
Chiffre d'Affaire 3614221 1078272 5156855 1690044 26525041 4882451

Effectifs 13 8 17 9 86 18
Résultat scal 204 842 37 039 179 682 50 928 1420697 81 022
Dette totale 26880957 343867 14918611 508383 60261826 1668194
Liquidités 6457511 134184 4495562 163357 15871303 273974
Résultat 273 829 41 128 208 635 55771 1209181 100481
Investissement 105 390 4332 158 691 5249 564 123 13 244
Observations 111 548 110 606 109 460

Notes : Ce tableau présente des statistiques descriptives par groupes d'entreprises dé nies selon
leur degré d'exposition a la réforme CET dans son ensemble.

4.2 Statistiques descriptives des échantillons

Le tableau 4.1 présente les trois groupes utilisés pour la suite de l'analyse. Par
construction, les trois groupes sont de taille similaire. On remarque que le classe-
ment par intensité d'exposition a la réforme aboutit a trois groupes d'entreprises de
tailles trés différentes. Plus le groupe est exposé a la réforme, plus les entreprises
qui le constituent sont grandes. La différence est la plus marquée avec le dernier
groupe qui, en moyenne et en médiane, est constitué d'entreprises considérable-

ment plus grandes.

Le graphique 4.1 montre que le troisieme groupe (le plus exposé) a une moyenne
de CET normalisée par le bilan plus importante que les deux autres groupes. On
constate également une baisse forte du montant de la CET payé par les entreprises
dans le groupe supérieur. On constate également une baisse dans le second groupe
mais pas dans le premier. Cela peut s'expliquer par le fait que les entreprises du pre-
mier groupe sont plus petites et donc potentiellement en croissance. Les graphiques
(ainsi que les régressions ultérieures) sont présentés avec des variables normalisées

par le bilan, cela permet de prendre en compte tout type de variables (a l'inverse
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du logarithme qui exclut les valeurs négatives) tout en neutralisant les différences

de tailles d'entreprises entre groupes.

FIGURE 4.1 — CET/bilan selon les groupes

Notes : Ce tableau présente le ratio CET/bilan par tercile d'exposition a la réforme de la CET.

Les graphiques 4.2 montrent les évolutions pour ces mémes groupes pour quatre
variables, le CA, la VA, la masse salariale et l'investissement toutes normalisée par
le bilan de 2019. Si la table 4.1 montrait que les groupes étaient constitués d'entre-
prises de tailles différentes (taille croissante avec le groupe), le fait de normaliser
les variables d'intérét par le bilan aboutit a des niveaux moyens beaucoup plus

comparables entre groupes, notamment entre le groupe 1 et 2.

Si les pré-tendances semblent relativement paralléles, il semblerait que I'année
2020 marquée par la crise COVID ait eu un effet hétérogene en fonction du groupe.
Par exemple, le groupe 1 semble avoir connu un plus forte baisse de sa valeur ajou-
tée et de son investissement que les deux autres groupes. Ce groupe 1 a également

connu un rebond d'activité plus faible que les autres groupes. A l'inverse, le groupe
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3 a fait I'expérience de baisses d'activité (CA, VA, masse salariale) plus faibles que
les deux autres groupes. Cela pourrait menacer l'inférence causale de la réforme

car les effets pourraient étre attribués a la fois au choc COVID et a la réforme.

FIGURE 4.2 — Comparaison des groupes

(a) Chiffre d'affaires (sur bilan) (b) Valeur ajoutée (sur bilan)

(c) Masse salariale (sur bilan) (d) Investissement (sur bilan)

Notes : Cette gure présente la moyenne de séries par groupe d'exposition a la réforme de la CET.

4.3 Reégressions linéaires

Dans cette partie nous procédons a des différences en différences par régressions
linéaires. Plus précisément nous estimons la différence année par année entre les

groupes 2 et 3 par rapport aux évolutions du premier groupe. L'égquation estimée
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est la suivante :

3 2022
Yi;t i Q Q t;g Gg“?g‘i- Ddt t (s(i;t IIit (4-2)
g*=2d 2016;x2019

Ou ; et  sont respectivement les effets xes entreprises et année. Dans certaines
Spéci cations, nous ajoutons des contrdles supplémentaires. Nous ajoutons des ef-
fets xes sectoriels (classi cation NAF a deux chiffres) par année. Ce contréle per-
met de neutraliser les effets de chocs sectoriels spéci ques. Nous ajoutons égale-
ment des effets pour les déciles de taille (selon le bilan en 2019) par secteur par
année. Ce contrble permet de prendre en compte les tailles des entreprises. Toute-
fois, comme les distributions des tailles d'entreprises peuvent varier fortement selon
le secteur, le fait de dé nir les déciles par secteur permet de prendre en compte la
taille de I'entreprise par rapport au reste du secteur plutdét que dans l'absolu. Ces
effets xes capturent donc des chocs qui seraient spéci ques a la taille (relative a

son secteur) de I'entreprise.

4.3.1 Analyse de premiére étape

Dans un premier temps nous veéri ons que les groupes ont effectivement connu
une diminution des impo6ts de production en lien avec les prédictions. Nous Vvéri-
ons également que les tendances des groupes avant la réforme étaient paralléles
en ce qui concerne la CET.

Les gures 4.3 montrent les analyses de premiére étape sur la CET. La variable
est mesurée soit en log soit en part du bilan (en 2019), et dans la second colonne
nous ajoutons des controles secteur année et taille année. Ce que nous montre
cet ensemble de gures, est que la tendance paralléle par rapport au groupe 1 est
plutbt respectée pour le groupe 2 (et pour le groupe 3 lorsque I'on regarde en part
du bilan), et que l'ajout des effets xes secteurXannée et tailleXannée n‘améliore

pas fortement les tendances. Lorsque I'on regarde la CET en part du bilan, nous
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FIGURE 4.3 — Analyse de premiére étape CET

(b) En log avec contrbles (secteur et
(@) Enlog taille)

(d) Sur bilan avec contrbles (secteur et
(c) Sur bilan taille)

observons également que les groupes 2 et 3 suivent des tendances paralléeles.

De plus, nous observons effectivement une forte baisse d'imposition au titre de
la CET plus le groupe est affecté par la réforme. La CET baisse de plus de 20 % pour
le groupe 3 par rapport au premier groupe. Nos prédictions de traitement basées

sur I'exposition ex-antesont donc véri ées ex-post

4.3.2 Analyses de seconde étape

Nous passons ensuite a l'analyse de la réforme sur d'autres variables au niveau
de I'entreprise. Nos procédons a la méme analyse que pour le panel (d) de la -

gure 4.3. Nous étudions le chiffre d'affaires, la valeur ajoutée, la masse salariale et
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I'investissement. Pour chacune de ces variables, I'hypothése de tendances paralleles
est peu susceptible de tenir concernant le groupe 1 au vu des pré-tendances obser-
vées. En effet, par comparaison au groupe 1, sur les quatre variables étudiées, les
groupes 2 et 3 semblent plus dynamiques avant la réforme. Pour la valeur ajoutée
et la masse salariale, les tendances du groupe 3 avant 2020 pourraient étre considé-
rées comme assez proche de celle du groupe 1. Néanmoins, pour ces deux variables
on observe une importante déviation en 2020 (I'année COVID mais pré-réforme) et
en comparaison les coef cients post-réforme semblent moins évoluer. Suite a cette

analyse, nous ne pouvons pas conclure a des effets de la réforme sur les variables

étudiées.
FIGURE 4.4 — Régression de différences en différences
(a) Chiffre d'affaire (sur bilan) (b) Valeur ajoutée (sur bilan)
(c) Masse salariale (sur bilan) (d) Investissement (sur bilan)

Une autre stratégie consiste a tenter d'estimer les effet de la réforme sur la base
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de comparaisons entre les groupes 2 et 3. En effet, la gure 4.3 montre qu'il existe a
la fois des tendances paralléles de la CET entre ces deux groupes avant le traitement
ainsi qu'une baisse plus mesurée apres la réforme pour le groupe 3 pour I'analyse de
premiéere étape. Les gures 4.4 semblent indiquer que les tendances pré-traitement
des groupes 2 et 3 sont également similaires pour les variables d'intérét.

La gure 4.5 procéde a cet exercice de comparaison des groupes 2 et 3 uni-
guement. Dans cette analyse nous comparons ainsi les évolutions du groupe 3 par
rapport au groupe 2. La panel (a) de la gure conrme la validité de l'analyse
de premiéere étape, le groupe le plus exposéex-anteau traitement fait bien I'ob-
jet d'une baisse de CET plus importante aprées la réforme et les pré-tendances sont
plutdt paralleles. Cependant, sur les autres variables, les tendances paralleles ne
semblent pas étre respectées, le groupe 3 semblent sur une trajectoire pré-réforme
décroissante par rapport au groupe 2, a I'exception potentiellement de l'investisse-
ment. En effet, pour l'investissement, avant la réforme seul le coef cient de 2020
est signi cativement différent de 0. Néanmoins, nous observons tout de méme une
tendance croissante amorcée avant la réforme (interrompue légerement en 2019)

et qui semble se poursuivre par la suite.
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FIGURE 4.5 — Régression de différences en différences - Groupes 2 et 3

(a) CET (sur bilan)

(b) Chiffre d'affaire (sur bilan) (c) Valeur ajoutée (sur bilan)

(d) Masse salariale (sur bilan) (e) Investissement (sur bilan)
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4.4  Difference de différences synthétique (DDS)

Les analyses précédentes ont montré qu'il était dif cile de comparer ces trois
groupes a l'aide de la méthode de différence en différences car I'hypothése de ten-
dances paralléles n'est pas plausible mais aussi car les résultats pouvaient étre pol-
lués par la crise COVID survenant un an avant la réforme. Ainsi, nous avons procedé
également a une méthode de différence en différences synthétiques présentée dans

la section 2.4.

Cette méthode permet de constituer un groupe de contrdle « synthétique » qui,
en re-pondérant les unités contréles de fagon optimale, permet de s'assurer de ten-
dances paralléles avant le traitement. Cette méthode s'appuie également sur une
pondération différentielle des périodes pré-réformes (Arkhangelsky et al., 2021)—
ce qui, dans notre contexte, permet d'aborder I'année 2020 exceptionnelle de fagon
adaptée.

Nous appliquons cette méthode aux groupes 1 (le groupe de controle) et 3
(groupe traité) dans un premier temps et aux groupes 2 (le groupe de contrble) et
3 (groupe traité). L'avantage de comparer le groupe 3 au groupe 1 est d'exploiter
la plus grande variation d'exposition a la réforme, mais l'inconvénient est que ces
deux groupes sont trés différents en termes de tailles et donc la correction effectuée
par la méthode de différence en différences synthétiques risque d'étre importante.
A linverse, les groupes 2 et 3 sont composés d'entreprises plus comparables, mais

le groupe 2 a plus béné cié de la réforme que le premier groupe.

Pour des raisons de facilité de calcul et de comparabilité, nous limitons I'échan-
tillon aux 20 % des plus grandes entreprises en termes de valeur ajoutée au sein de
chacun des deux groupes (gardant ainsi le méme nombre d'entreprises par groupe).
De plus, la méthode nécessite un échantillon entierement cylindré et donc, dans
I'échantillon d'estimation, toutes les entreprises sont présentes sur toute la période

(de 2016 a 2023). En n, pour la méme raison, sont exclues de I'échantillon les en-
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treprises pour lesquelles la variable d'intérét est manquante au moins une fois dans
la période.

Dans les gures 4.6 et 4.7 suivantes, nous présentons les évolutions tempo-
relles de plusieurs variables pour les deux groupes (traités et contréles). Ces séries
temporelles sont normalisées en 2020 (c'est-a-dire que I'on soustrait a chaque ob-
servation la valeur de I'année 2020, derniere année pré-réforme). Pour le groupe
contrdle, nous représentons deux séries temporelles différentes. La premiere sé-
rie temporelle est la simple moyenne des variables par année du sous-échantillon
analysé (les 20% des plus grandes entreprises). Cette premiére série permet de
comparer a la gure 4.2 qui contient 100 % des entreprises dans chaque groupe.
Cette premiére comparaison permet ainsi d'évaluer I'effet de la restriction d'échan-
tillon sur les tendances. La deuxieme série temporelle présentée pour les groupes
de contrdles dans les gures 4.6 et 4.7 est la série apres pondération effectuée dans
le cadre de la différence en différence synthétique. Cette série temporelle pondé-
rée est trés proche et quasiment confondue avec la série temporelle du groupe de
traitement avant la réforme (ce qui atteste de la capacité de la stratégie de pondé-
ration mise en place par la DDS a remplir cet objectif) et on constate que les séries
divergent (plus ou moins selon l'effet de traitement) ensuite. La comparaison des
deux séries temporelles des contrdles (nonpondérée et pondérée) permet d'estimer
a quel point la méthode de différence en différence synthétique a di altérer la pon-
dération des observations contrbles pour atteindre la méme pré-tendance que le
groupe de controle.

Ce gue nous montrent ces gures est tout d'abord que pour les deux groupes,
les pré-tendances sont dé€ja tres paralléles pour la CET avant pondération, quelque
soit le groupe de contrdle. On remarque également que pour le chiffre d'affaires, ou
encore la masse salariale, les pré-tendances de ces sous-échantillons sont plus paral-
leles qu'avec I'échantillon complet (dans la gure 4.2) et donc que la re-pondération

de la méthode de différence en différence synthétique est assez légére. A l'inverse,
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dans les deux groupes de contréle mais surtout lorsque le groupe 1 est utilisé en
groupe de contréle, la re-pondération de l'investissement et de la valeur ajoutée

est beaucoup plus importante. Cette comparaison selon les différentes variables
d'intérét souligne ici une limite la méthode de DDS qui applique des pondérations

différentes aux unités selon la variable étudiée.

Une facon d'apprécier 'ampleur de la re-pondération et de la sélection d'unités
contrdles a travers le processus de la méthode de différence en différence syn-
thétique est de regarder les tables de statistiques descriptives 4.4 et 4.5. Ainsi,
par rapport au nombre potentiel d'unités contrdles, la méthode n'en choisit qu'un
échantillon, parfois tres restrictif, parfois trés large et englobant quasiment toutes
les observations. Nous montrons ces deux nombres dans les tables. Ensuite, la mé-
thode vient poser un poids sur chaque observation choisie, certaines unités peuvent
ainsi se retrouver avec un tres fort ou faible poids. Dans les tables, nous montrons
également le ratio entre le poids moyen par unité et la situation ou toutes les obser-
vations auraient un poids identique. Lorsque ce ratio est proche de 1, la différence
en différence synthétique ne change que tres marginalement par rapport a une
simple différence en différence. A l'inverse, plus ce ratio grandit, plus la méthode
opére un fort changement.

En ce qui concerne les résultats, les deux analyses de différence en différence
synthétique ne montrent aucun effet sur le chiffre d'affaires ni sur la masse sala-
riale. On note cependant un effet legerement positif sur l'investissement et négatif
sur la valeur ajoutée des entreprises. La conjonction d'une absence d'effet sur le
chiffre d'affaires et d'un effet négatif sur la valeur ajoutée est délicate a interpréter.
Cela suggere une hausse plus rapide des consommations intermédiaires chez les
traités que chez les contrdles qui n'est pas accompagnée d'un surplus de ventes.
Néanmoins, l'interprétation de cet effet se heurte aux limites de la DDS qui, comme
mentionné ci-dessus, pondere differemment les unités en fonction des variables

dépendantes considérées.
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Globalement, on se heurte aux mémes soucis que lors de I'application de la mé-
thode a n d'évaluer la baisse de la CFE industrielle (section 2.4) : on constate une
forte variabilité des séries autour de 2020 qui rend la détection d'un effet causal
dif cile, toute comparaison en coupe entre groupes risquant de re éter I'effet hé-
térogéne de la conjoncture entre unités traitérs et controles en plus de la mise en
place de la réforme.

Les tables 4.2 et 4.3 présentent les résultats des régressions des différences en
différences synthétiques pour respectivement les groupes 1 et 2 comme groupes
de contrdle. Ces tableaux con rment logiqguement les résultats présentés dans les
gures précédentes avec des effets globalement positifs sur l'investissement mais
négatifs en valeur ajoutée et méme chiffre d'affaires ou encore masse salariale. Le
résultat sur I'investissement est robuste a I'exclusion des cessions et a une winsori-
sation plus exigeante (5-95 % au lieu de 1-99). Les régressions avec les variables en
log plutdt qu'en part du bilan ne semblent con rmer que les résultats sur l'investis-
sement.

Si lI'on est prét a exclure a priori la possibilité que la politique ait eu un effet
négatif sur le chiffre d'affaires ou la masse salariale des entreprises, cela implique
que la méthode de DDS ne parvient pas a constituer un groupe de contréle satisfai-
sant sur la base du groupe de donneurs potentiels (on parle dedonor pool que I'on
lui a fourni. Si la méthode échoue dans le cas de variables telles que le CA ou la
masse salariale, il est naturel d'interpréter les résultats positifs sur l'investissement
avec une grande prudence. lls sont a ce stade suggestifs et demanderaient a étre
con rmeés par une approche qui permette de rendre compte de fagon satisfaisante et

cohérente des effets de la réforme sur un ensemble plus large de variables d'intérét.
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TABLEAU 4.2 — Résultats statiques de la différence en différence synthétique :
groupe 1 vs groupe 3

Variable Coefcient Nb obs
(SD)

Variable en log

Log CET -0.6323*# 255 304
(0.0059)

Log chiffre d'affaire 0.0100* 310 640
(0.0038)

Log valeur ajoutée -0.0097 300 352
(0.0096)

Log masse salariale 0.0034 303176
(0.0039)

Log investissement corporel (brut des cessions) 0.022% 235456
(0.0110)

Log investissement corporel 0.0545# 76 760
(0.0165)

Variable sur le bilan

CET / Bilan -0.0047++ 317 376
(0.0001)

Valeur ajoutée / Bilan -0.0353*#* 317 376
(0.0029)

Chiffre d'affaire / Bilan -0.0416 * 317 376
(0.0213)

Masse salariale / Bilan -0.0181** 317 376
(0.0034)

Investissement corporel (brut des cessions) / Bilan  0.0075*# 317 376
(0.0008)

Investissement corporel (brut des cessions) / Bilan  0.0025# 317 376

(winsor 5%-95%) (0.0004)

Investissement corporel / Bilan 0.0068** 317 376
(0.0007)

Investissement corporel / Bilan 0.0026*# 317 376

(winsor 5%-95%) (0.0003)
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TABLEAU 4.3 — Résultats statiques de la différence en différence synthétique :

groupe 2 vs groupe 3

Variable Coefcient Nb obs
(SD)

Variable en log

Log CET -0.349F# 297 728
(0.0051)

Log chiffre d'affaire 0.0069 313 832
(0.0042)

Log valeur ajoutée -0.0223* 307 248
(0.0061)

Log masse salariale -0.0107#* 305 928
(0.0040)

Log investissement corporel (brut des cessions) -0.0035 251072
(0.0108)

Log investissement corporel 0.0198 80 744
(0.0153)

Variable sur le bilan

CET / Bilan -0.0033** 316 904
(0.0000)

Chiffre d'affaire / Bilan -0.0403 # 316 904
(0.0151)

Valeur ajoutée / Bilan -0.0395%* 316 904
(0.0030)

Masse salariale / Bilan -0.0237* 316 904
(0.0026)

Investissement corporel (brut des cessions) / Bilan ~ 0.0017#* 316 904
(0.0007)

Investissement corporel (brut des cessions) / Bilan ~ 0.0008* 316 904

(winsor 5%-95%) (0.0004)

Investissement corporel / Bilan 0.0021%+ 316 904
(0.0005)

Investissement corporel / Bilan 0.0012+# 316 904

(winsor 5%-95%) (0.0003)
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FIGURE 4.6 — Régression de différences en différences synthétiques - Groupes
let3

(a) CET (sur bilan)

(b) Chiffre d'affaire (sur bilan) (c) Valeur ajoutée (sur bilan)

(d) Masse salariale (en log) (e) Investissement corporel (sur bilan)

145



Evaluation de la baisse des impdts de production

FIGURE 4.7 — Régression de différences en différences synthétiques - Groupes
2et3

(a) CET (sur bilan)

(b) Chiffre d'affaire (sur bilan) (c) Valeur ajoutée (sur bilan)

(d) Masse salariale (en log) (e) Investissement corporel (sur bilan)
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FIGURE A.1 — Gains attendus selon l'intensité en connaissances

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFE.Notes : Répartition des secteurs de services de la NAF Rev.

2 selon l'intensité en connaissances par Eurostat. Pour ce graphigue, nous n'excluons pas les unités
légales rattachées a un secteur nancier. Dans les données sous-jacentes a ce graphique, environ
210 000 unités légales sont rattachées aux secteurs de services de marché faiblement intensifs en
connaissances, 43 000 aux secteurs de services de marché intensifs en connaissances, 10 000 aux
secteurs de services intensifs en connaissances et de haute technologie, 15 000 aux secteurs de ser-
vices nanciers intensifs en connaissances, 4 000 aux autres secteurs de services faiblement intensifs
en connaissances et 24 000 aux autres secteurs de services intensifs en connaissances.
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FIGURE A.2 — Gains attendus selon la part de cadres dans les heures travaillées

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFE; Base Tous Salariédotes : Les cadres sont identi és a partir
de la PCS 3 (« Cadres et professions intellectuelles supérieures ») dans la Base Tous Salariés. Les
déciles de valeur ajoutée rassemblent respectivement 171 000, 43 000, 27 000, 29 000, 25 000, 29

000, 25 000, 16 000, 12 000 et 16 000 unités légales environ.

FIGURE A.3 — Gains attendus selon la part d'ouvriers dans les heures travaillées

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFE; Base Tous SalariédNotes : Les ouvriers sont identi és a
partir de la PCS 6 (« Ouvriers ») dans la Base Tous Salariés. Les déciles de valeur ajoutée rassemblent
respectivement 75 000, 57 000, 16 000, 15 000, 24 000, 29 000, 27 000, 34 000, 44 000 et 73 000

unités légales environ.
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(a) Toutes entreprises confondues

(b) Parmi les entreprises exportatrices vers I'UE entre 2015 et 2019

FIGURE A.4 — Gains attendus selon le nombre de partenaires commerciaux au
sein de I'UE

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFE; données des douanes sur les exportations de biens (DEB-
DAU). Notes : Dans le panel supérieur, nous considérons toutes les entreprises, y compris celles qui
n'exportent jamais entre 2015 et 2019. Les déciles de valeur ajoutée rassemblent respectivement 62
000, 62 000, 60 000, 53 000, 65 000, 57 000, 33 000, 7 500, 5 800 et 3 900 unités légales environ.
Dans le panel inférieur, les déciles de valeur ajoutée rassemblent respectivement 3 600, 3 800, 2
600, 2 700, 1 700, 2 300, 2 000, 1 800, 1 200 et 1 300 unités légales environ.
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(a) Exposition initiale a la CFE

(b) Exposition initiale a la CVAE

FIGURE A.5 — Relation entre la pro tabilité et I'exposition initiale a chaque
composant de la CET

Sources : BIC-IS; chiers CET et CFENotes : Dans le panel supérieur, les déciles de valeur ajoutée
présentés a l'axe des abscisses sont déterminés selon le ratio de la CFE due en 2019 avant plafonne-
ment par I'entreprise sur sa valeur ajoutée. lls rassemblent 12 000, 25 000, 40 000, 44 000, 49 000,
49 000, 60 000, 43 000, 42 000 et 46 000 unités légales environ. Dans le panel inférieur, les déciles
de valeur ajoutée présentés a lI'axe des abscisses sont déterminés selon le ratio de la CVAE due en
2019 avant plafonnement par I'entreprise sur sa valeur ajoutée. lls rassemblent 149 000, 137 000,
49 000, 15 000, 10 000, 8 000, 6 000, 9 000, 12 000 et 15 000 unités Iégales environ. Dans les deux
cas, l'axe des ordonnées présente la moyenne au sein de chaque décile du ratio de I'excédent brut
d'exploitation (EBE) sur le bilan, winsorisé aux f%”ée et 95°™ percentiles.
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