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LE PROJET DE loi de finances pour 2013 (n� 235),

PAR M. CHRISTIAN ECKERT

Article 15

Devenu article 23 de la loi

Am�nagement de la d�ductibilit� des charges financi�res

Texte du projet de loi :

I.– Le IX de l’article 209 du code g�n�ral des imp�ts est compl�t� par un 7 ainsi r�dig� :

� 7. Les fractions d’int�r�ts non d�ductibles au cours de l’exercice en application de l’article 212 et 
des quatorzi�me � dix-neuvi�me alin�as de l’article 223 B ne sont pas prises en compte pour le 
calcul des charges financi�res devant �tre rapport�es au b�n�fice de l’exercice en application du 
pr�sent article. �

II.– Apr�s l'article 212 du m�me code, il est ins�r� un article 212 bis ainsi r�dig� :

� Art. 212 bis.– I.– Les charges financi�res nettes aff�rentes aux sommes laiss�es ou mises � la 
disposition d’une entreprise non membre d’un groupe au sens de l’article 223 A sont r�int�gr�es 
au r�sultat pour une fraction �gale � 15 % de leur montant.

� II.- Le I ne s’applique pas lorsque le montant total des charges financi�res nettes de l’entreprise 
est inf�rieur � 3 millions €.

� III.– Pour l’application des I et II, le montant des charges financi�res nettes :

� a. Est entendu comme le total des charges financi�res venant r�mun�rer des sommes laiss�es 
ou mises � disposition de l’entreprise diminu� du total des produits financiers venant r�mun�rer 
des sommes laiss�es ou mises � disposition par l’entreprise ;

� b. Inclut, en cas d’op�ration de cr�dit-bail ou de location, � l’exception des locations n’exc�dant 
pas trois mois, la fraction des loyers support�e par le cr�dit-preneur ou locataire d�duction faite de 
l’amortissement du bien.
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� IV.– Pour l’application du I, le montant des charges financi�res est diminu� des fractions des 
charges financi�res non admises en d�duction en application du IX de l’article 209 et 
de l’article 212. �

III.– Apr�s l'article 223 B du m�me code, il est ins�r� un article 223 B bis ainsi r�dig� :

� Art. 223 B bis. – I.- Les charges financi�res nettes aff�rentes aux sommes laiss�es ou mises � 
disposition de soci�t�s membres du groupe par des entreprises qui n’en sont pas membres sont 
r�int�gr�es au r�sultat d’ensemble pour une fraction �gale � 15 % de leur montant.

� II.– Le I ne s’applique pas lorsque le montant total des charges financi�res nettes du groupe est 
inf�rieur � 3 millions €.

� III.– Pour l’application des I et II, le montant des charges financi�res nettes est entendu comme 
la somme des charges financi�res nettes de chacune des soci�t�s membres du groupe telles que 
d�finies au III de l’article 212 bis.

� IV.– Pour l’application du I, le montant des charges financi�res est diminu� des fractions des 
charges financi�res non admises en d�duction en application du IX de l’article 209, de l’article 212, 
du septi�me alin�a ainsi que des quatorzi�me � dix-neuvi�me alin�as de l’article 223 B �.

IV.– Pour les exercices ouverts � compter du 1er janvier 2014, le taux de 15 % pr�vu au I 
de l’article 212 bis et au I de l’article 223 B bis est port� � 25 %.

V.– Au troisi�me alin�a du I de l’article 235 ter ZAA et au II de l’article 235 ter ZC du m�me code, 
apr�s les mots : � articles 223 B � sont ins�r�s les mots : � , 223 B bis �.

I.– le droit existant 3

a.– le principe de d�ductibilit� des charges financi�res 3

b.– un dispositif porteur d’effets pervers, b�n�ficiant essentiellement aux grandes entreprises 3

c.– les dispositifs � anti-abus �, seule limite actuelle � la d�ductibilit� des charges financi�res 8

ii.– le droit propos� 13

a.– le nouvel article 212 bis : un m�canisme g�n�ral de r�int�gration d’une fraction des charges 
financi�res au r�sultat imposable 13

b.– le nouvel article 223 b bis : la d�clinaison du m�canisme de r�int�gration aux groupes 
fiscalement int�gr�s 20

Observations et d�cision de la Commission :

Le pr�sent article a pour objet de faire contribuer les plus grandes entreprises au redressement 
des finances publiques.

Le r�gime actuel de d�ductibilit� des charges financi�res, qui n’est limit� que par des dispositions 
� anti-abus �, leur permet de financer en partie sur fonds publics l’acquisition de titres dont les 
produits (dividendes ou plus-values de cession) sont exon�r�s d’imp�t sur les soci�t�s (IS). 
G�n�rateur de pertes de recettes fiscales, ce r�gime favorise en outre le financement par 
endettement, au d�triment du financement en fonds propres.
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Afin de limiter les effets pervers du r�gime existant, il est propos� de plafonner � 85 % pendant 
deux ans, puis � 75 % � compter de 2014, la part des charges financi�res que les entreprises 
soumises � l’IS peuvent d�duire de leur r�sultat imposable. Les petites et moyennes entreprises 
(PME) devraient �tre �pargn�es par ce � coup de rabot � forfaitaire, puisque l’article pr�voit que le 
dispositif ne s’applique pas aux entreprises dont les charges financi�res nettes sont inf�rieures � 
3 millions d'euros. Le rendement attendu de la mesure est de 4 milliards d’euros en 2013, 
2,7 milliards en 2014, 4,1 milliards en 2015 et 3,4 milliards � compter de 2016.

I.– LE DROIT EXISTANT

A.– LE PRINCIPE DE D�DUCTIBILIT� DES CHARGES FINANCI�RES

Le long article 39 du code g�n�ral des imp�ts (CGI) dresse une liste, non exhaustive, des charges 
d�ductibles du r�sultat de l’entreprise pour l’�tablissement de son b�n�fice net, constitutif de 
l’assiette d’imposition des b�n�fices. Relatif aux b�n�fices industriels et commerciaux, cet article 
est par extension applicable aux modalit�s de calcul de l’imp�t sur les soci�t�s ; le premier alin�a 
du I de l’article 209 du CGI pr�voit en effet que, sous r�serve de dispositions particuli�res, � les 
b�n�fices passibles de l’imp�t sur les soci�t�s sont d�termin�s d’apr�s les r�gles fix�es par les 
articles 34 � 45 � (93).

Bien qu’elles ne soient pas en tant que telles express�ment mentionn�es par l’article 39, les 
charges financi�res support�es dans l’int�r�t de l’entreprise sont d�ductibles. Elles sont en 
principe d�duites sans limite des r�sultats de l’exercice au cours duquel elles sont devenues une 
dette certaine, c’est-�-dire de l’exercice durant lequel elles ont couru.

La question de la d�finition des charges financi�res sera �voqu�e en d�tail plus loin. Il faut � ce 
stade retenir qu’elles ne sont pas limitativement �num�r�es par la loi. L’administration fiscale les 
d�finit comme � l’ensemble des int�r�ts ou assimil�s venant r�mun�rer des sommes laiss�es ou 
mises � disposition de la soci�t� � (94). En pratique, elles correspondent aux charges figurant au 
compte 66 du plan comptable g�n�ral (� Charges financi�res �), � l’exception des charges nettes 
sur cessions de valeurs mobili�res de placement (compte 667) et des pertes sur cr�ances li�es � 
des participations (compte 664), qui sont des cr�ances irr�couvrables.

Essentiellement constitu�es des int�r�ts d’emprunt, les charges financi�res s’entendent 
�galement des agios, commissions et autres frais bancaires, correspondant au co�t des 
ressources d’emprunt obtenues des cr�anciers bancaires et financiers. Le remboursement du 
capital d’un emprunt n’est en revanche pas regard� comme une charge financi�re, puisqu’il s’agit 
d’une op�ration de nature patrimoniale qui appara�t au bilan.

B.– UN DISPOSITIF PORTEUR D’EFFETS PERVERS, B�N�FICIANT ESSENTIELLEMENT 
AUX GRANDES ENTREPRISES

1.– La concentration du dispositif sur les grandes entreprises : un constat partag�

Les grandes entreprises sont les principales b�n�ficiaires du m�canisme de d�ductibilit� des 
charges financi�res. Dans son rapport d’octobre 2010, le Conseil des pr�l�vements obligatoires
(CPO) relevait que � si cette r�gle de calcul de l’assiette de l’IS est commune � l’ensemble des 
entreprises, elle donne toutefois un avantage aux secteurs les plus capitalistiques qui peuvent 
d�duire de l’assiette les int�r�ts vers�s sur la dette. Les grandes entreprises en sont le premier 
b�n�ficiaire, compte tenu du poids maximal de leur endettement dans la valeur ajout�e � (95).

Ce constat a �t� confirm� par une �tude de la Direction du Tr�sor de juin 2011 (96), dont il ressort 
que la d�ductibilit� des charges financi�res expliquait, au titre de 2007, pour pr�s de 14 points 
l’�cart entre le taux implicite de taxation (97) des grandes entreprises (98) (18,6 %) et le taux qui leur 
serait normalement applicable au regard des r�gles fiscales en vigueur (34,4 %).

Ainsi que l’illustre le tableau ci-apr�s, la d�ductibilit� des charges financi�res est �galement le 
principal facteur expliquant l’�cart entre le taux implicite de taxation des grandes entreprises et 
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celui des PME, sup�rieur de plus de 5 points au taux th�orique de 34,4 % – cette diff�rence 
r�sultant toutefois de divers autres facteurs, dont l’imposition forfaitaire annuelle et la faible 
rentabilit� moyenne des PME.

FACTEURS EXPLICATIFS DE L'�CART ENTRE LE TAUX IMPLICITE ET LE TAUX NORMAL
ET DES DIFF�RENCES ENTRE ENTREPRISES AU TITRE DE 2007

Par �cart au taux 
normal
(34,4 %a)

Micro PME ETI GE Manuf. Services Toutes 
soci�t�s 
non 
financi�re
s

D�ductibilit� des 
int�r�ts

– 2,7 – 3,7 – 8,8 –
13,9

– 9,3 – 10,0 – 9,3

Taux r�duit PME – 11,5 – 2,0 – – – 0,5 – 1,7 – 1,2
Imposition 
forfaitaire 
annuelle

+ 3,1 + 2,7 + 0,8 + 0,3 + 0,9 + 1,5 + 1,2

Participation – 0,1 – 1,1 – 2,4 – 2,0 – 2,5 – 1,6 – 1,7
Cr�dit imp�t 
recherche

– 1,5 – 1,2 – 1,4 – 1,2 – 2,8 – 0,8 – 1,3

Autres facteurs + 5,5 + 3,0 + 2,5 + 4,6 + 3,9 + 5,6 + 4,0
R�gles d’assiette 
et de taux

– 7,2 – 2,3 – 9,3 –
12,2

– 10,3 – 7,0 – 8,3

Part des 
entreprises 
d�ficitaires

+ 14,9 + 10,4 + 5,6 + 3,8 + 4,2 + 8,5 + 6,4

Report en avant 
et en arri�re

– 4,7 – 3,0 – 2,7 – 7,4 – 3,3 – 5,3 – 4,7

D�mographie + 10,2 + 7,4 + 2,9 – 3,6 + 0,9 + 3,2 + 1,7
Taux implicite 37,4 39,5 28,0 18,6 25,0 30,6 27,5
a. Taux normal de 33,1/3 %, auquel on ajoute la contribution sociale sur les b�n�fices pour les 
entreprises les plus grandes

Micro = micro-entreprises

PME = petites et moyennes entreprises

ETI = entreprises de taille interm�diaire

GE = grandes entreprises

Manuf. = manufacture

Source : Tr�sor-�co n� 88, page 5

Les conclusions de cette �tude ont �t� reprises et compl�t�es par le pr�c�dent Rapporteur 
g�n�ral, dans son rapport sur l’application de la loi fiscale de juillet 2011 (99). Apr�s exploitation des 
liasses fiscales aff�rentes aux exercices clos en 2008 et 2009, notre coll�gue Gilles Carrez 
constatait que � les charges d’int�r�ts sont concentr�es au sein des groupes (100) qui, bien qu’ils ne 
d�clarent qu’environ 70 % du total des charges et des produits, d�clarent 90 % des charges 
d’int�r�ts (1 500 milliards) contre 75 % des produits correspondant. Ces donn�es sont 
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convergentes avec les conclusions du Tr�sor qui �tablissent […] le r�le d�terminant des charges 
financi�res dans l’�cart du taux implicite constat� entre les PME et les grandes entreprises � (101).

2.– Une situation r�sultant pour partie de l’utilisation optimale des r�gles fiscales

● La pr�pond�rance des grandes entreprises et notamment des groupes de soci�t�s dans le 
b�n�fice du m�canisme de d�ductibilit� des charges financi�res pourrait, intuitivement, s’expliquer 
par des motifs �conomiques, tenant � la plus forte intensit� capitalistique des grandes entreprises : 
les immobilisations corporelles ayant par nature vocation � �tre financ�es par l’emprunt, les 
entreprises les plus capitalistiques s’endetteraient structurellement davantage.

Avanc�e par le CPO, cette explication est �galement �voqu�e par la Direction du Tr�sor : selon 
l’�tude pr�cit�e, les grandes entreprises sont celles dont le taux d’investissement en 2007 �tait le 
plus �lev� (30 % de la valeur ajout�e, contre 15 % pour les PME), mais �galement les plus 
endett�es (endettement net de 270 % de la valeur ajout�e, contre 70 % pour les PME). Sans 
contredire cette analyse dans son fondement, notre coll�gue Gilles Carrez relevait toutefois que 
l’analyse des liasses fiscales des groupes de soci�t�s ne laisse pas appara�tre un niveau de 
dotations aux amortissements significativement sup�rieur � celui constat� pour les entreprises 
ind�pendantes, � ce qui tendrait donc � �tablir que les groupes n’ont pas, a priori, une intensit� 
capitalistique plus forte � (102).

● Cette pr�pond�rance pourrait �galement s’expliquer par le fait que les plus grandes entreprises 
et les groupes de soci�t�s sont les mieux � m�mes d’optimiser leur fiscalit�, du fait de l’ing�nierie 
dont ils disposent ou qu’ils ont les moyens d’acqu�rir. Or, le m�canisme de d�ductibilit� des 
charges permet, en combinaison avec les r�gimes d’exon�ration totale ou partielle de 
certains produits de participation, de b�n�ficier en quelque sorte d’un double avantage en 
imp�t. Les r�gimes dont il est ici question sont le r�gime � m�re-fille �, le r�gime de groupe et 
l’exon�ration des plus-values de cession � long terme de certains titres de participation.

Pr�vu � l’article 216 du CGI, le r�gime des soci�t�s m�res et filiales (ou r�gime � m�re-fille �) 
permet, sur option, d’exon�rer d’IS – sous r�serve d’une quote-part de frais et charges de 5 % –
les dividendes re�us par la soci�t� m�re de sa filiale, que celle-ci soit �tablie en France ou � 
l’�tranger. Pour pr�tendre au b�n�fice de ce r�gime, la soci�t� m�re doit, en application des 
dispositions de l’article 145 du CGI, d�tenir depuis au moins deux ans des titres de participation 
repr�sentant au moins 5 % du capital de la filiale. L’objet de ce r�gime est d’�viter la double 
imposition de la fille et de la m�re : en effet, les dividendes � remont�s � � la soci�t� m�re par sa 
filiale r�sultent de la r�alisation, par celle-ci, de b�n�fices soumis dans son chef � l’imp�t sur les 
soci�t�s.

Pr�vu aux articles 223 A � 223 U du CGI, le r�gime de groupe (ou d’int�gration fiscale) permet sur 
option � la soci�t� m�re ou � t�te de groupe � de se constituer seule redevable de l’IS d� par 
l’ensemble des soci�t�s membres du groupe. Pour �tre qualifi�es de soci�t�s membres du groupe, 
les filiales doivent �tre d�tenues � 95 % au moins par la t�te de groupe (directement ou 
indirectement), tout au long de l’exercice d’imposition. Le r�sultat d’ensemble, impos� dans le chef 
de la soci�t� t�te de groupe, est d�termin� en faisant la somme alg�brique des r�sultats de 
chacune des soci�t�s du groupe, somme retrait�e afin de neutraliser les op�rations intragroupe. 
Ainsi, en application du troisi�me alin�a de l’article 223 B, les produits de participation re�us par 
une soci�t� du groupe d’une autre soci�t� membre du m�me groupe depuis plus d’un exercice 
sont int�gralement d�duits du r�sultat d’ensemble, afin d’�viter une double imposition (d’une part, 
du r�sultat d�gag� par la soci�t� du groupe – impos� dans le chef de la t�te de groupe – et, 
d’autre part, des dividendes provenant de ce r�sultat et vers�s � la soci�t� du groupe d�tenant la 
participation). Cette neutralisation ne s’op�re que dans le cas o� les produits de participation en 
question ne sont pas �ligibles au r�gime m�re-fille, qui permet d�j�, selon les modalit�s 
pr�c�demment indiqu�es, d’�viter la double imposition.

En application du premier alin�a du a quinquies du I de l’article 219 du CGI, les plus-values de 
cession de certains titres de participation d�tenus depuis plus de deux ans sont exon�r�es 
d’IS (103), sous r�serve d’une quote-part de frais et charges de 10 %, dont l’article 14 du pr�sent 
projet de loi de finances propose de modifier les modalit�s de calcul. 
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● Le droit fiscal fran�ais permet donc � une entreprise redevable de l’IS de d�duire de son assiette 
imposable, � hauteur du taux normal (33,1/3 %) les charges financi�res aff�rentes � l’acquisition 
de titres dont les produits (dividendes ou plus-values de cession) sont exon�r�s, sous r�serve 
d’une �ventuelle quote-part de frais et charges. Au surplus, rien ne s’oppose � ce que les 
produits de participation acquis � l’aide de la subvention fiscale que constitue finalement la 
d�ductibilit� des charges financi�res le soient dans des filiales �trang�res. Dans son rapport 
pr�cit�, le CPO relevait qu’ � un groupe domicili� en France peut ainsi retirer des produits 
exon�r�s d’une acquisition � l’�tranger, sous forme de dividendes et de plus-values en cas de 
revente, alors que les charges li�es � cette acquisition lui auront permis de diminuer l’imp�t pay�. 
Cette asym�trie entre charges d�ductibles et produits exon�r�s va � l’encontre de la logique de 
l’imp�t qui veut que chaque charge ait comme contrepartie un produit � (104).

Selon le pr�c�dent Rapporteur g�n�ral, le taux facial relativement �lev� de l’IS en France, qui 
permet sym�triquement de d�duire les charges au m�me taux, � attrait sur notre base fiscale, sur 
des produits d�gag�s en France, des charges qui ne leur sont pas n�cessairement li�es. Or, les 
charges financi�res sont probablement parmi celles dont la localisation est la plus ais�ment 
ma�tris�e par les contribuables. Une entreprise pr�sente dans un �tat o� le taux d’IS est plus faible 
qu’en France et se d�veloppant dans cet �tat, par exemple par une op�ration de croissance 
externe, aura ainsi syst�matiquement int�r�t (d�s lors qu’elle a un b�n�fice imposable en France) 
� faire supporter par une entit� fran�aise le financement de cette op�ration. Il est possible que 
notre syst�me fiscal ait eu vocation � organiser ainsi une forme de subvention fiscale � l’expansion 
internationale des entreprises fran�aises, mais la n�cessit� d’un tel avantage n’est probablement 
plus �tablie � (105). 

● Il est m�me possible que certaines op�rations d�pourvues de rationalit� �conomique soient 
conduites uniquement du fait du r�gime fiscal favorable qui vient d’�tre d�crit. � cet �gard, le 
rapport pr�cit� de Gilles Carrez fournit un exemple, th�orique mais �clairant (106). 

Soit une entreprise fran�aise A qui acquiert pour un montant de 100 une entreprise irlandaise B 
dont le seul actif est un portefeuille obligataire d’un rendement avant imp�t de 4 % ; A et B se 
placent sous le r�gime m�re-fille. Pour acqu�rir B, A contracte un emprunt � un taux d’int�r�t de 
5 %. L’op�ration n’est a priori pas rationnelle �conomiquement, puisque son co�t (5) est 
n�cessairement sup�rieur � son rendement (inf�rieur � 4). Mais, du fait de la combinaison entre la 
d�ductibilit� des charges et l’exon�ration des produits, l’op�ration devient fiscalement rentable :

– les dividendes produits par le portefeuille obligataire (4) sont tax�s dans le chef de B, au taux 
irlandais (12,5 % de 4, soit une imposition de 0,5) ;

– B fait � remonter � � A les dividendes nets, soit 3,5 ;

– en application du r�gime m�re-fille, ces dividendes sont exon�r�s d’imp�t, � l’exception d’une 
quote-part de 5 %, soit un IS de 0,06 (soit 33,1/3 % de 5 % de 3,5) ;

– A d�duit de son assiette imposable les charges financi�res aff�rentes � l’acquisition de sa 
participation dans B, soit 5. Cette d�duction minore de 1,666 (soit 33,1/3 % de 5) le montant de l’IS
d� par A, � raison de ses r�sultats positifs d�gag�s par ailleurs ;

– le gain brut de l’op�ration pour A est de 3,5 (dividende re�u de B) + 1,666 (�conomie d’IS), soit 
5,166 ;

– le co�t de l’op�ration pour A est de 5 (charges financi�res) + 0,06 (quote-part), soit 5,06 ;

– l’op�ration pr�sente donc un gain net pour A, du fait du r�gime fiscal.

Au-del� de l’intuition, les faits semblent indiquer que de tels montages ne sont pas une simple vue 
de l’esprit. Toujours selon le m�me rapport, les soci�t�s appartenant � des groupes fiscalement 
int�gr�s et d�gageant un r�sultat d’exploitation positif pr�sentent par ailleurs un r�sultat 
financier (107) significativement plus n�gatif que les entreprises ind�pendantes d�gageant un 
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r�sultat d’exploitation positif : le solde n�gatif du r�sultat financier des premi�res repr�sente 56 % 
du solde positif de leur r�sultat d’exploitation, cette proportion n’�tant que de 8,5 % pour les 
secondes. Selon Gilles Carrez, � il est donc […] possible que ce r�sultat traduise, au moins en 
partie, une optimisation des charges financi�res dans les groupes ayant une "mati�re fiscale" � 
effacer � raison d’un r�sultat d’exploitation positif � (108). 

Le groupe de travail franco-allemand sur la fiscalit� des entreprises, mis en place sous le 
pr�c�dent Gouvernement, constatait que l’asym�trie de traitement des produits et des charges 
� offre un effet de levier fiscal qui peut, dans certaines situations, conduire � des optimisations 
excessives, voire des montages abusifs � (109).

3.– Un r�gime favorable aux holdings financi�res

Parmi les �l�ments qui tendent � prouver sinon le caract�re optimisant, du moins l’attractivit� du 
traitement asym�trique des produits et des charges, il faut relever la croissance de l’implantation 
en France de holdings financi�res, soci�t�s dont la vocation exclusive est de d�tenir des titres 
de participation. 

Dans son rapport d’octobre 2009, le CPO relevait ainsi que � le nombre des holdings et leur poids
dans l’�conomie fran�aise se sont fortement accrus : elles sont ainsi pass�es d’environ 2 900 en 
1997 � 8 500 en 2006, et portaient en 2006 la moiti� des dettes financi�res de l’ensemble des 
entreprises � (110). En 2007, la France �tait selon la m�me source � devenue le quatri�me march� 
mondial pour les capitaux investis et les fonds emprunt�s, et le deuxi�me europ�en en particulier 
pour les op�rations de LBO qui ont connu un tr�s fort essor � (111). 

Le principe de base du LBO (Leveraged Buy-Out) est l’acquisition par une holding d’une soci�t� 
cible, au moyen d’un fort endettement, dont le capital et les int�r�ts seront rembours�s par les 
revenus (cash flows) d�gag�s par la soci�t� reprise. L’effet de levier permis par l’endettement est 
donc d’autant plus fort que cet endettement est pour partie financ� sur fonds publics, via la 
d�ductibilit� des charges financi�res. Le montage b�n�ficie en outre, le plus souvent du fait du 
r�gime de groupe, de l’exon�ration totale ou partielle des produits financiers. Le syst�me fiscal 
fran�ais est donc, tout naturellement, particuli�rement attractif pour les LBO.

La doctrine la plus autoris�e consid�re la � holding � la fran�aise � comme � un vrai paradis 
fiscal �, notamment car la France est � l’un des rares pays � autoriser la d�duction des int�r�ts 
d’emprunt en cas d’acquisition des titres de participation malgr� l’exon�ration des plus-values de 
cession. […] De quoi faire p�lir d’envie les holdings luxembourgeoises ou hollandaises par�es 
jusqu’� pr�sent d’attraits in�gal�s ! � (112).1

4.– Un r�gime qui biaise les modalit�s de financement et les choix d’investissement des 
entreprises

● Le r�gime fiscal actuel introduit un biais en faveur d’un financement des entreprises par 
l’emprunt, au d�triment d’un financement par augmentation des fonds propres. En effet, alors que 
les int�r�ts d’emprunt sont d�ductibles de l’assiette imposable, les dividendes r�mun�rant 
l’augmentation des fonds propres ne le sont pas. 

L’�valuation pr�alable de l’article cite la Commission europ�enne, qui estimait en mai 2012 que 
� la distorsion qui favorise en France l’endettement au d�triment de l’investissement sur fonds 

1 112 () Maurice Cozian et Florence Deboissy, PrÄcis de fiscalitÄ des entreprises 2011/2012, 35Äme Ådition, LexisNexis, 
page 329.
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propres (telle que mesur�e par l’�cart entre les taux d’imposition marginaux effectifs sur les 
nouveaux investissements financ�s par l’endettement, d’une part, et sur fonds propres, d’autre 
part) est l’une des plus fortes de l’Union europ�enne � (113).

L’�valuation pr�alable indique cons�quemment que � l’objectif essentiel de la pr�sente mesure est 
de corriger le biais fiscal actuel qui peut inciter les entreprises � se financer par l’endettement 
plut�t que par fonds propres en mettant un frein � la possibilit� pour les soci�t�s � l’IS de d�duire 
des int�r�ts d’emprunt. �

● Du fait de la fiscalit� favorable r�sultant de l’asym�trie de traitement entre charges et produits, la 
r�alisation d’un investissement financier se trouve, toutes choses �gales par ailleurs, plus attractive 
que la r�alisation d’un investissement productif. � l’occasion de l’examen en f�vrier 2012 par 
l’Assembl�e nationale du premier projet de loi de finances rectificative pour 2012, l’actuelle 
majorit�, alors dans l’opposition, avait ainsi r�sum� cette situation pour le moins paradoxale :

� Une entreprise qui emprunte 10 millions d’euros � 5 % pour acheter une machine dont elle tire 
800 000 euros de b�n�fice annuel (rentabilit� de 8 %) voit son r�sultat imposable augmenter de 
300 000 euros (800 000 euros –500 000 euros de charges financi�res) et doit 100 000 euros 
d’imp�t suppl�mentaire chaque ann�e. En outre, lorsqu’elle d�cidera de revendre cette machine, 
la plus-value qu’elle r�alisera sera, le cas �ch�ant, soumise � l’imp�t sur les soci�t�s. Une 
entreprise qui emprunte 10 millions d’euros � 5 % pour acheter des actions repr�sentant 5 % du 
capital d’une soci�t� dont elle tire 800 000 euros de dividende annuel (rentabilit� de 8 %) voit son 
r�sultat imposable diminuer de 460 000 euros parce qu’elle d�duit de son r�sultat la totalit� des 
charges financi�res (500 000 euros) alors qu’elle n’y int�gre que 5 % du dividende (40 000 euros) 
re�u en application du r�gime fiscal dit "m�re-fille". Non seulement cette entreprise ne doit pas 
d’imp�t � raison de l’op�ration mais elle peut r�duire son r�sultat imposable aff�rent � d’autres 
activit�s et b�n�ficie ainsi d’une quasi-subvention de 153 333 euros. Cette anomalie s’est en outre 
fortement aggrav�e depuis que la "niche Cop�" a �galement exon�r� 95 % (puis 90 %) des plus-
values mobili�res des entreprises r�alis�es � l’occasion de la vente de leurs titres de participation. 
En accumulant les avantages pour les revenus financiers des entreprises sans modifier les 
conditions dans lesquelles leurs charges financi�res peuvent �tre d�duites, le Gouvernement a 
donc laiss� se d�velopper une situation �conomiquement absurde et profond�ment injuste : les 
entreprises qui investissent pour produire sont impos�es tandis que celles qui ach�tent des 
participations, notamment � l’�tranger, sont subventionn�es � (114).

C.– LES DISPOSITIFS � ANTI-ABUS �, SEULE LIMITE ACTUELLE � LA D�DUCTIBILIT� DES 
CHARGES FINANCI�RES

1.– Les quatre mesures d’encadrement de la d�ductibilit� des charges financi�res pr�vues par le 
droit existant

a) Les int�r�ts vers�s aux associ�s ou aux entreprises li�es

Afin de limiter les risques d’abus, les r�gles de d�ductibilit� sont encadr�es lorsque l’emprunt n’est 
pas r�alis� aupr�s de tiers.

Le 3� du 1 de l’article 39 du CGI limite la d�ductibilit� des int�r�ts vers�s aux associ�s de la 
soci�t�, qu’il s’agisse de sommes vers�es par eux ou de sommes laiss�es par eux � la disposition 
de l’entreprise (par exemple des b�n�fices mis en distribution mais non pr�lev�s par les associ�s 
et laiss�s en compte courant) : ces int�r�ts ne sont admis en d�duction que dans la limite d’un taux 
�gal � la moyenne annuelle des taux effectifs moyens pratiqu�s par les �tablissements de cr�dit 
pour des pr�ts � taux variable aux entreprises, d’une dur�e initiale sup�rieure � deux ans. Il s’agit 
pour r�sumer d’emp�cher la d�duction d’int�r�ts complaisamment servis aux associ�s � un taux 
excessif.

Le I de l’article 212 du m�me code rend ce principe applicable aux int�r�ts servis � une entreprise 
li�e directement ou indirectement (115). Au sens du 12 de l’article 39, deux entreprises sont 
consid�r�es comme li�es lorsque :
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– l’une d�tient directement ou par personne interpos�e la majorit� du capital social de l’autre ou y 
exerce en fait le pouvoir de d�cision ;

– elles sont plac�es l’une et l’autre, directement ou indirectement, sous le contr�le d’une m�me 
entreprise.

b) Le dispositif de lutte contre la sous-capitalisation

Sans remonter � l’origine du dispositif de lutte contre la sous-capitalisation, pr�vu par le II de 
l’article 212 pr�cit�, il faut simplement signaler que le r�gime actuel r�sulte pour l’essentiel de 
l’article 113 de la loi de finances initiale pour 2006 (116). Cet article a profond�ment modifi� 
l’article 212, dont la version ant�rieure avait �t� jug�e par le Conseil d’�tat contraire au principe de 
libert� d’�tablissement pos� par le droit de l’Union europ�enne (117), ainsi qu’� la convention fiscale 
franco-autrichienne (118). Le dispositif ant�rieur excluait de son application les soci�t�s plac�es 
sous le r�gime m�re-fille, dont le b�n�fice est r�serv� aux soci�t�s soumises � l’IS en France ; ce 
faisant, il constituait une restriction � la libert� d’�tablissement contraire aux stipulations du trait� 
instituant la Communaut� europ�enne.

La sous-capitalisation consiste sch�matiquement � cr�er dans un pays dont le taux nominal d’IS 
est �lev� une filiale dot�e d’un capital insuffisant pour lui permettre de conduire normalement ses 
activit�s. La filiale est alors amen�e � emprunter pour financer ses activit�s, aupr�s de la soci�t� 
m�re. La filiale d�duit de son assiette imposable les int�r�ts d’emprunt, int�r�ts qui constituent 
pour la soci�t� m�re un produit imposable (id�alement � un taux plus faible, la m�re �tant 
implant�e dans un pays fiscalement plus attractif).

Afin de lutter contre la sous-capitalisation, le II de l’article 212 du CGI limite la d�ductibilit� des 
int�r�ts d’emprunt lorsque le montant servi par une soci�t� � l’ensemble des entreprises qui lui 
sont li�es directement ou indirectement exc�de simultan�ment, au cours du m�me exercice, les 
trois ratios suivants :

– un ratio d’endettement global, d�pass� lorsque les avances consenties par des entreprises li�es 
(ou par des entreprises non li�es lorsque leur remboursement est garanti par une entreprise li�e) 
sont sup�rieures � une fois et demie le montant des capitaux propres de la soci�t� (119) ;

– un ratio de couverture d’int�r�ts, d�pass� lorsque le montant des int�r�ts servis � des 
entreprises li�es est sup�rieur � 25 % du r�sultat courant avant imp�t de la soci�t�, major� d’un 
certain nombre d’�l�ments (120) ;

– un ratio d’int�r�ts servis � des entreprises li�es, d�pass� lorsque le montant de ces int�r�ts 
exc�de celui des int�r�ts re�us de ces m�mes entreprises. 

Lorsque ces trois ratios sont simultan�ment d�pass�s, la soci�t� est pr�sum�e sous-capitalis�e ; 
en cons�quence, la partie des int�r�ts qui exc�de le plus �lev� des trois ratios doit �tre r�int�gr�e 
dans la base imposable. 

La r�int�gration n’a toutefois pas lieu :

– si la fraction d’int�r�ts exc�dentaire est inf�rieure � 150 000 euros ;

– si la soci�t� d�montre qu’elle appartient � un groupe dont le ratio d’endettement n’est pas 
inf�rieur au sien. 

La fraction d’int�r�ts non d�ductibles au titre de l’exercice concern� peut �tre report�e sur les 
exercices suivants, dans la limite du seuil pr�cit� de 25 %, et sous d�duction d’une d�cote de 5 % 
� compter de l’exercice N+2. Dans son rapport pr�cit� d’octobre 2010, le Conseil des 
pr�l�vements obligatoires notait que � la France fait partie des rares pays, avec le Danemark et les 
�tats-Unis, � disposer d’un tel m�canisme de d�duction diff�r�e des int�r�ts � (121). 
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Certaines cat�gories d’entreprises et certaines op�rations sont exclues du champ d’application du 
dispositif de lutte contre la sous-capitalisation. On retiendra que tel est notamment le cas :

– des �tablissements de cr�dit ;

– de l’acquisition de biens destin�s � �tre donn�s en location dans le cadre d’un contrat de cr�dit-
bail ;

– des int�r�ts aff�rents au remboursement d’une dette pr�alable, rendu obligatoire par un 
changement de contr�le du d�biteur ou en ex�cution d’une proc�dure de sauvegarde ou d’un 
redressement judiciaire. 

Afin d’emp�cher les montages dits � back to back �, par lesquels l’interposition d’une banque entre 
deux entreprises li�es emp�chait l’application du dispositif de lutte contre la sous-capitalisation, 
l’article 12 de la loi de finances initiale pour 2011 (122) a �tendu l’application du II de l’article 212 du 
CGI :

– aux int�r�ts d’emprunts dont le remboursement est garanti par une s�ret� accord�e par une 
entreprise li�e au d�biteur ;

– aux int�r�ts d’emprunt garantis, dans un sch�ma encore plus indirect, par une entreprise dont 
l’engagement est garanti par une s�ret� accord�e par une entreprise li�e au d�biteur.

c) La r�int�gration d’une partie des charges financi�res dans le cadre de l’int�gration fiscale : 
� l’amendement Charasse �

Ce dispositif, couramment d�sign� par le nom du ministre du Budget qui en est � l’origine (123), a 
pour objet de limiter les pratiques optimisantes consistant, pour une soci�t� A, � c�der � une 
soci�t� B dont elle a le contr�le (124) les titres qu’elle d�tient dans soci�t� C, C �tant ou devenant 
membre du m�me groupe fiscal que B. Un tel montage permet � A, tout en conservant le contr�le 
de C via la holding B, de r�cup�rer des liquidit�s � hauteur de la valeur de C, dont B lui ach�te les 
titres. Les charges financi�res engag�es par B pour acqu�rir les titres de C sont d�ductibles du 
r�sultat d’ensemble du groupe fiscal que B forme avec C, et minorent de ce fait l’assiette taxable.

Afin d’emp�cher que l’�tat subventionne ainsi les op�rations de � rachat � soi-m�me �, le 
septi�me alin�a de l’article 223 B du CGI pr�voit la r�int�gration dans le r�sultat d’ensemble du 
groupe d’une fraction des charges financi�res aff�rentes � l’acquisition par une soci�t� du groupe 
(B) des titres d’une autre soci�t� qui est ou devient membre du groupe (C), d�s lors que les titres 
ont �t� acquis aupr�s d’une soci�t� la contr�lant (A). La fraction � r�int�grer est fix�e 
forfaitairement comme le rapport entre le co�t de l’acquisition (125) et le montant moyen de 
l’endettement de l’ensemble des soci�t�s du groupe. La r�int�gration s’�tend de l’exercice 
d’acquisition jusqu’au huiti�me exercice suivant.

d) La r�int�gration d’une partie des charges financi�res aff�rentes � l’acquisition de titres de 
participation : � l’amendement Carrez �

Afin de limiter l’asym�trie entre charges d�ductibles et produits exon�r�s, le pr�c�dent Rapporteur 
g�n�ral a fait adopter pour l’ensemble des soci�t�s redevables de l’IS une disposition (d�sormais 
connue comme � l’amendement Carrez �) pr�voyant la r�int�gration dans l’assiette taxable d’une 
fraction des charges financi�res aff�rentes � l’acquisition des titres de participation dont les plus-
values de cession sont exon�r�es (126). L’objectif est de lutter contre des montages optimisants 
consistant � ce qu’une soci�t� A (souvent �trang�re) fasse acqu�rir par une soci�t� B 
(n�cessairement fran�aise) les titres d’une soci�t� C, sur laquelle la soci�t� B n’aura en r�alit� 
aucun pouvoir de contr�le. L’acquisition �tant financ�e par endettement, B d�duit de son assiette 
imposable les charges financi�res aff�rentes, alors que les plus-values de cession � long terme 
des titres de C ne seront pas impos�es. 



11

Dans cette perspective, le IX de l’article 209 du CGI pr�voit d�sormais que les charges 
financi�res aff�rentes � l’acquisition de titres de participation dont les plus-values de cession sont 
exon�r�es font l’objet d’une r�int�gration forfaitaire au r�sultat de l’entreprise sauf si celle-ci 
d�montre par tous moyens qu’au titre de l’exercice d’acquisition ou de l’exercice clos dans les 
12 mois suivant l’acquisition :

– les d�cisions relatives aux titres sont effectivement prises par elle (127) ;

– lorsqu’un contr�le ou une influence est exerc� sur la soci�t� dont les titres sont d�tenus, que ce 
contr�le ou cette influence est effectivement exerc� par elle (128).

Si cette d�monstration n’est pas faite, la fraction des charges financi�res � r�int�grer est fix�e 
forfaitairement, sur le mod�le de l’amendement Charasse, au rapport du prix d’acquisition des 
titres au montant moyen de la dette de l’entreprise les ayant acquis (129). La r�int�gration s’�tend de 
l’exercice d’acquisition jusqu’au huiti�me exercice suivant.

Le m�canisme de r�int�gration ainsi d�crit ne s’applique pas :

– lorsque la valeur totale des titres de participation dont les plus-values de cession ont vocation � 
�tre exon�r�es ne d�passe pas 1 million d’euros ;

– lorsque l’entreprise apporte la preuve que les titres n’ont pas �t� acquis par un emprunt dont 
elle-m�me ou une autre soci�t� du groupe auquel elle appartient supporte les charges ;

– lorsqu’elle apporte la preuve que le ratio d’endettement du groupe auquel elle appartient est 
sup�rieur ou �gal � son propre ratio d’endettement.

2.– Les pistes explor�es pour un encadrement plus g�n�ral

Les diff�rents dispositifs qui limitent les possibilit�s de d�duction des charges financi�res r�sultent 
de l’adoption successive de mesures � anti-abus �, et non d’une logique d’encadrement global. 
Deux pistes de limitation g�n�rale ont toutefois �t� fr�quemment �voqu�es dans le d�bat public de 
ces derni�res ann�es.

a) Le plafonnement g�n�ral des int�r�ts d’emprunt : � le mod�le allemand �

● Depuis 2008, l’Allemagne a supprim� l’ancien dispositif de lutte contre la sous-capitalisation au 
profit d’un plafonnement g�n�ral : le montant net des int�r�ts d’emprunt (int�r�ts servis –
int�r�ts per�us) n’est d�ductible qu’� hauteur de 30 % de l’EBITDA (130), que les int�r�ts 

soient dus � une entreprise li�e ou � un tiers. Les charges d’int�r�ts non imputables au titre d’un 
exercice du fait du plafond peuvent �tre report�es sur les exercices suivants, sans limite de temps. 
La fraction de l’EBITDA non utilis�e au cours d’un exercice est �galement reportable, dans la limite 
des cinq exercices suivants.

Cette � barri�re d’int�r�ts � (Zinsschranke), ne s’applique pas :

– lorsque le montant net des int�r�ts n’exc�de pas 3 millions d'euros ;

– lorsque l’entreprise n’appartient � aucun groupe, � la condition qu’elle puisse prouver qu’elle n’a 
pas b�n�fici� d’un � financement nuisible �. Le financement nuisible est av�r� lorsque l’entreprise 
verse des int�r�ts repr�sentant plus de 10 % de sa charge d’int�r�ts nette � l’un de ses 
actionnaires d�tenant directement, indirectement ou en back-to-back plus de 25 % de son capital ;

– lorsque l’entreprise d�montre que son niveau de fonds propres n’est pas inf�rieur au niveau 
moyen des fonds propres des soci�t�s du groupe auquel elle appartient.

� la suite de l’Allemagne, l’Italie et l’Espagne ont adopt� des dispositifs similaires, en 
remplacement de leurs anciens m�canismes de lutte contre la sous-capitalisation.
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● Dans son rapport pr�cit� d’octobre 2010, le Conseil des pr�l�vements obligatoires proposait 
d’ � envisager l’instauration d’un m�canisme de plafonnement de la d�ductibilit� des int�r�ts 
d’emprunt �, s’appuyant sur des calculs de la Direction g�n�rale des finances publiques laissant 
esp�rer, si tel �tait le cas, un surplus de recettes fiscales exc�dant 11 milliards d’euros sur trois 
ans (131).

La Cour des comptes, dans son rapport de juillet 2012 sur L’�tat et le financement de l’�conomie, 
faisait la m�me proposition, pr�cisant qu’ � un tel plafonnement pourrait �tre mis en œuvre sur 
deux ans, afin de ne pas p�naliser brutalement les entreprises dont l’endettement est aujourd’hui 
tr�s �lev� � (132).

On notera que la Cour se montrait beaucoup plus circonspecte sur le dispositif dans son rapport de
mars 2011 sur Les pr�l�vements fiscaux et sociaux en France et en Allemagne, estimant qu’ � il ne 
semble pas apporter d’atout majeur par rapport aux m�canismes en vigueur dans les autres pays 
europ�ens � (133). Ce jugement r�sultait notamment du constat du biais procyclique du 
Zinsschranke : parce que le plafonnement est fonction de l’EBITDA, � une baisse du r�sultat 
op�rationnel de l’entreprise a pour effet de limiter ses possibilit�s de d�duction au titre des int�r�ts 
et donc d’augmenter son imposition au titre de l’IS, fragilisant potentiellement les entreprises 
concern�es � (134). C’est exactement pour ce motif que le Gouvernement a �cart� cette option, 
selon l’�valuation pr�alable annex�e au pr�sent article : � lorsqu’une entreprise va mal et que son 
r�sultat diminue, simultan�ment son IS augmente �.

b) Le r�tablissement de la sym�trie entre charges d�ductibles et produits exon�r�s

● La seconde piste consiste � g�n�raliser la logique de l’amendement Carrez, en prohibant la 
d�ductibilit� des charges financi�res aff�rentes � l’acquisition de titres de participation dont les 
produits ne supportent pas l’imp�t (sous r�serve d’une �ventuelle quote-part de frais et charges). 
Dans son rapport pr�cit� de juillet 2011, le pr�c�dent Rapporteur g�n�ral indiquait ainsi 
qu’ � alternativement [au plafonnement g�n�ral sur le mod�le allemand], il pourrait �tre envisag� 
une limitation de la d�ductibilit� des charges financi�res, par exemple au prorata de la part dans 
l’actif des titres dont les produits rel�vent du r�gime m�re-fille (et/ou des titres constituant des titres 
de participation) ou dans la limite des produits correspondants impos�s […] afin de d�cliner 
effectivement le principe fiscal de bon sens selon lequel une charge aff�rente � un produit exon�r� 
ne doit pas �tre d�ductible � (135).

● Le livre vert du groupe de travail franco-allemand sur la fiscalit� des entreprises, pr�c�demment 
�voqu�, indiquait que � cette solution pose toutefois une difficult� pratique non n�gligeable 
puisqu’elle n�cessite de pouvoir affecter directement les emprunts � l’acquisition de titres, de 
mani�re � "fl�cher" les int�r�ts aux produits exon�r�s �. Le seul moyen de contourner cette 
difficult� est de proc�der � une r�int�gration forfaitaire, sur le mod�le des amendements Charasse 
et Carrez.

Au-del� de ses imperfections techniques, cette solution a �t� �cart�e par le Gouvernement,
d’une part, car � elle ne permet pas de limiter de fa�on g�n�rale le biais fiscal en faveur de 
l’endettement dont b�n�ficient sensiblement plus les grandes entreprises �, d’autre part – et 
pourrait-on dire surtout – car � l’asym�trie � laquelle elle cherche � rem�dier (charges d�ductibles, 
produits exon�r�s) est trait�e en partie par le durcissement du r�gime fiscal des plus-values sur 
titres de participation, propos� dans le pr�sent projet de loi de finances � (136). Il faut en effet 
rappeler que l’article 14 propose une profonde r�forme des modalit�s de calcul de la quote-part de
frais et charges imposable lorsque sont exon�r�es les plus-values de cession de certains titres de 
participation.

c) Des initiatives parlementaires nombreuses et convergentes

La r�forme propos�e par le pr�sent article n’intervient pas par hasard. Quelle que soit l’option 
retenue – celle du Gouvernement �tant finalement diff�rente de celles qui viennent d’�tre 
pr�sent�es –, l’encadrement de la d�ductibilit� des charges financi�res a fait l’objet de propositions 
l�gislatives au cours de la pr�c�dente l�gislature mais �galement � l’occasion de l’examen du 
deuxi�me projet de loi de finances rectificative (PLFR) pour 2012, en juillet dernier.
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Ces propositions provenaient de la majorit� comme de l’opposition, attestant d’une conscience 
partag�e de la n�cessit� de l�gif�rer sur ce sujet :

– une transposition du mod�le allemand a �t� propos�e par l’opposition d’alors � l’occasion de 
l’examen du dernier PLFR 2011 (137) ;

– l’amendement Carrez est, comme cela a �t� rappel�, d’origine parlementaire ;

– � l’occasion de l’examen du premier PLFR 2012, l’opposition d’alors a tent� d’�tendre la logique 
de l’amendement Carrez, pour rompre l’asym�trie entre charges d�ductibles et produits 
exon�r�s (138) ;

– au moment de l’examen du deuxi�me PLFR 2012, premier texte financier de la nouvelle majorit�, 
nos coll�gues du groupe de l’Union des d�mocrates et ind�pendants (UDI) ont d�pos� des 
amendements tendant � l’instauration d’un d’encadrement de la d�ductibilit� des charges 
financi�res, selon des modalit�s inspir�es de la � barri�re d’int�r�ts � allemande.

� la demande conjointe du Rapporteur g�n�ral et du ministre d�l�gu� au Budget, les 
amendements du groupe UDI avaient �t� retir�s, afin que le dispositif d’encadrement de la 
d�ductibilit� des charges financi�res puisse �tre soigneusement pr�par� par le Gouvernement 
pour �tre pr�sent� dans le projet de loi de finances pour 2013. Le pr�sent article devrait donc 
r�pondre aux attentes exprim�es de longue date par la majorit� comme par l’opposition.

II.– LE DROIT PROPOS�

A.– LE NOUVEL ARTICLE 212 BIS : UN M�CANISME G�N�RAL DE R�INT�GRATION D’UNE 
FRACTION DES CHARGES FINANCI�RES AU R�SULTAT IMPOSABLE

1.– Le champ d’application : les entreprises redevables de l’imp�t sur les soci�t�s non-membres 
d’un groupe fiscalement int�gr�

Le II du pr�sent article introduit dans le code g�n�ral des imp�ts un nouvel article 212 bis, qui suit 
imm�diatement le dispositif de lutte contre la sous-capitalisation pr�vu par l’article 212. Cet article 
pr�voit la r�int�gration d’une fraction des charges financi�res dans le r�sultat imposable, afin de 
r�duire les possibilit�s de minoration de l’assiette taxable permises en l’�tat du droit. 

Les dispositions de ce nouvel article sont applicables aux entreprises redevables de l’imp�t sur 
les soci�t�s qui ne sont pas membres d’un groupe au sens de l’article 223 A (I de 
l’article 212 bis). Les dispositions de l’article 212 bis sont rendues applicables aux groupes 
fiscalement int�gr�s, avec les adaptations n�cessaires, par le III du pr�sent article, qui cr�e un 
nouvel article 223 B bis (cf. infra).

2.– Une r�int�gration g�n�rale, dont la philosophie se distingue des m�canismes � anti-abus �

Les entreprises non-membres d’un groupe doivent r�int�grer au r�sultat de l’exercice 15 % du 
montant des � charges financi�res nettes aff�rentes aux sommes laiss�es ou mises � [leur] 
disposition � (I de l’article 212 bis). 

Les m�canismes de r�int�gration de charges financi�res pr�vus par le droit existant, qu’il s’agisse 
de l’amendement Charasse ou de l’amendement Carrez, ne se limitent pas aux charges 
financi�res nettes (139). Ceci est coh�rent dans la mesure o� leur objet est de r�int�grer 
forfaitairement des charges financi�res dont la d�ductibilit� est estim�e � indue �, qu’elle r�sulte 
d’un rachat � soi-m�me (amendement Charasse) ou de l’acquisition de titres dont les plus-values 
de cession sont exon�r�es (amendement Carrez). Dans le cadre de ces dispositifs, diminuer le 
montant des charges � r�int�grer d’une fraction des produits financiers reviendrait � annihiler, au 
moins pour partie, l’effet � anti-abus � recherch�. Le dispositif de l’article 212 bis propose quant � 
lui un m�canisme de r�int�gration globale d’une fraction des charges financi�res, sans discriminer
entre celles qui sont d�duites du fait d’un financement � normal � de l’activit� de l’entreprise et 
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celles qui le sont � des fins d’optimisation fiscale ; il est donc logique que la r�int�gration ne porte 
que sur les montants des charges nettes.

C’est �galement le caract�re g�n�ral de la mesure de r�int�gration qui explique que le texte ne 
pr�voit pas la possibilit� de d�duire des exercices suivants les charges non admises en d�duction 
du fait du � rabot � de 15 %, alors que ce report est possible, sous certaines limites, pour les 
int�r�ts non admis en d�duction du fait de la lutte contre la sous-capitalisation (cf. supra).

Pour les m�mes raisons, la r�int�gration n’est pas born�e dans le temps. Les amendements 
Charasse et Carrez pr�voient la r�int�gration sur huit exercices d’une fraction des charges 
financi�res, au motif qu’elles ont �t� d�duites abusivement. En simplifiant � l’exc�s, on pourrait dire 
que dans l’un et l’autre de ces dispositifs, la � punition � cesse au bout de huit exercices. Une telle 
limite temporelle serait d�pourvue de sens dans le cadre du nouvel article 212 bis, qui pr�voit en 
r�alit� une nouvelle modalit� de calcul des charges financi�res d�ductibles, et non un dispositif 
� punitif � ne visant que certaines de ces charges.

Enfin, � la diff�rence de certains dispositifs anti-abus, le nouvel article 212 bis ne pr�voit pas de 
m�canisme de preuve contraire, permettant � l’entreprise d’�viter la r�int�gration des charges 
financi�res dont elle d�montre qu’elles n’ont pas le caract�re � excessif � justifiant leur 
r�int�gration. Comme cela a �t� pr�c�demment indiqu�, la preuve contraire peut �tre rapport�e 
pour les dispositifs de lutte contre la sous-capitalisation et de r�int�gration des charges financi�res 
aff�rentes � l’acquisition de titres de participation dont la plus-value de cession est exon�r�e.

3.– L’assiette de la r�int�gration : une acception large de la notion de charges financi�res nettes

Le III de l’article 212 bis pr�cise la d�finition � retenir des charges financi�res nettes pour 
l’application du m�canisme de r�int�gration. 

● Les charges financi�res nettes � r�int�grer s’entendent de la diff�rence entre � le total des 
charges financi�res venant r�mun�rer des sommes laiss�es ou mises � disposition de 
l’entreprise � et � le total des produits financiers venant r�mun�rer des sommes laiss�es ou 
mises � disposition par l’entreprise � (a du III de l’article 212 bis). Bien �videmment, seule une 
diff�rence positive entre ces deux termes est constitutive d’une charge financi�re nette ; ainsi, une 
entreprise devant rembourser au titre d’un exercice des int�r�ts d’emprunt pour un montant 
de 100, mais percevant au titre du m�me exercice des int�r�ts au titre de pr�ts qu’elle a elle-m�me 
consentis pour un montant de 105 n’aura rien � r�int�grer � son r�sultat. Il a �t� indiqu� au 
Rapporteur g�n�ral que la liste des produits financiers sera d�finie par instruction fiscale, sur la 
base du plan comptable g�n�ral.

● Au-del� des �l�ments r�pondant � la d�finition classique des charges financi�res par 
l’administration fiscale, le montant des charges financi�res nettes retenu pour l’application du 
nouveau m�canisme de r�int�gration inclut �galement � en cas d’op�ration de cr�dit-bail ou de 
location, � l’exception des locations n’exc�dant pas trois mois, la fraction des loyers support�e par 
le cr�dit-preneur ou locataire d�duction faite de l’amortissement du bien � (b du III de 
l’article 212 bis). L’intention du texte, qui manque quelque peu de clart�, semble �tre de faire 
entrer les loyers de location simple et de cr�dit-bail dans les charges (pour le locataire ou le cr�dit-
preneur) et les produits (pour le propri�taire ou le cr�dit-bailleur) dans le calcul des charges 
financi�res nettes.

Dans le cadre d’une location � simple �, les loyers support�s par une entreprise en contrepartie de 
la jouissance d’un bien meuble ou immeuble sont d�ductibles du r�sultat imposable dans les 
conditions de droit commun, notamment sous r�serve qu’ils soient engag�s dans l’int�r�t de 
l’exploitation. 

Le cr�dit-bail est une op�ration particuli�re de location dans laquelle une entreprise (le cr�dit-
bailleur) loue � une autre entreprise (le cr�dit-preneur) un bien � usage professionnel (mobilier ou 
immobilier), dans des conditions permettant au cr�dit-preneur d’acqu�rir le bien au terme de la 
location (140). En l’absence de disposition l�gislative sp�cifique, la doctrine administrative a pos� le 
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principe de la d�ductibilit� int�grale des loyers de cr�dit-bail mobilier. Ce principe est �galement 
applicable aux loyers de cr�dit-bail immobilier, � tout le moins en cours de contrat (141).

Les loyers acquitt�s par le locataire (dans le cas d’une location simple) ou le cr�dit-preneur (dans 
le cadre d’un cr�dit-bail), s’ils constituent des charges d�ductibles de l’IS, ne sont pas consid�r�s 
comme des charges financi�res, mais plut�t des comme des frais g�n�raux. Le 1� de l’article 39 
range express�ment dans cette cat�gorie � le loyer des immeubles dont l’entreprise est 
locataire � ; les redevances de cr�dit-bail (terminologie parfois employ�e pour d�signer les loyers) 
sont class�es par le plan comptable g�n�ral dans le compte � Autres charges externes � (61/62) 
et non dans le compte � Charges financi�res � (66).

L’assimilation des loyers aux charges financi�res pour le pr�sent dispositif constitue donc une 
originalit� du nouvel article 212 bis. L’objectif est d’�viter un contournement du dispositif de 
r�int�gration par la substitution d’op�rations de location ou de cr�dit-bail (dont les loyers 
resteraient d�ductibles sans limite) � des acquisitions par endettement, g�n�rant des charges 
financi�res dont une fraction serait rapport�e au r�sultat.

Les loyers aff�rents � des locations d’une dur�e inf�rieure � trois mois n’entrent pas dans le calcul 
du montant des charges financi�res nettes. La r�daction mentionne les seules � locations �, ce qui 
semble signifier que les loyers aff�rents � des op�rations de cr�dit-bail de moins de trois mois 
entreraient, eux, dans le calcul ; de fait, une dur�e si courte de cr�dit-bail est sans doute purement 
th�orique. L’exclusion des locations de courte dur�e a pour objet d’�viter la r�int�gration de loyers 
simples qui ne sauraient en principe �tre assimil�s � des int�r�ts d’emprunt � d�guis�s �. 

Plus g�n�ralement, il est permis de s’interroger sur l’assimilation des loyers de location simple � 
des charges financi�res. Le travestissement d’int�r�ts d’emprunt en loyers, que cette assimilation 
entend emp�cher, se con�oit davantage dans le cadre d’une op�ration de cr�dit-bail (� l’issue de 
laquelle la propri�t� du bien peut revenir au cr�dit-preneur), que dans le cadre d’une location 
simple, par exemple de la location par une entreprise de locaux de bureaux ou de stockage. 

Les loyers de location ou de cr�dit-bail ne sont pas totalement int�gr�s au calcul du montant des 
charges financi�res nettes, mais seulement, aux termes d’une formulation dont il n’est pas inutile 
d’expliciter le sens, pour � la fraction des loyers support�e par le cr�dit-preneur ou locataire 
d�duction faite de l’amortissement du bien �. Cela signifie que le montant du loyer est 
int�gralement d�ductible chez le cr�dit-preneur, mais que n’est pas prise en consid�ration, pour la 
d�termination du montant des charges financi�res nettes sur lesquelles s’applique le rabot de 
15 %, la fraction de loyer correspondant � l’amortissement. Ainsi, un loyer de 100 dont 10 
correspondent � l’amortissement du bien donnera lieu � une r�int�gration de 13,5 (15 % de 90). 
L’objectif est de ne r�int�grer que la fraction des loyers qui peuvent s’assimiler � des int�r�ts 
d’emprunt. 

Il faut signaler qu’en l’�tat du droit, une partie des loyers de cr�dit-bail immobilier est d�j� 
r�int�gr�e au r�sultat imposable. Le 10 de l’article 39 du CGI pr�voit en effet un r�gime complexe 
dont on peut retenir, pour simplifier, que lorsque le prix de lev�e de l’option (prix auquel le cr�dit-
preneur peut, en fin de contrat, acqu�rir le bien) est inf�rieur au co�t d’acquisition du terrain par le 
bailleur, la fraction des loyers �gale � la diff�rence constat�e entre ces deux sommes est exclue 
des charges d�ductibles en fin de contrat. 

Exemple : soit un cr�dit-bailleur A qui c�de au cr�dit-preneur B, � l’expiration du contrat de cr�dit-
bail de 10 ans, un bien immobilier pour une valeur de 10 (prix de lev�e de l’option). Le terrain sur 
lequel le bien a �t� construit a �t� acquis par A pour un montant de 15. Le montant total des loyers 
vers�s � A par B pendant la dur�e du contrat est de 85 (montant total d�duit au titre des charges 
sur la dur�e de la location, soit 8,5 par an). Le prix de lev�e de l’option (10) est en l’esp�ce 
inf�rieur au prix d’acquisition du terrain par le cr�dit-bailleur (15). La diff�rence entre les deux 
termes (5) est exclue des charges d�ductibles des r�sultats de l’exercice de cession ; les charges 
d�ductibles au titre du loyer de cr�dit-bail sont donc ramen�es de 8,5 � 3,5.
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Le droit propos� n’exclut pas la fraction de charges ainsi r�int�gr�es de l’assiette des charges 
financi�res nettes � laquelle s’applique le rabot de 15 %. Une double r�int�gration des m�mes 
charges pourrait donc se produire. 

● Le tableau ci-apr�s essaie d’�claircir les diff�rentes d�finitions des charges financi�res, afin de 
mieux cerner le contour de celles qui seront retenues pour l’application du pr�sent article. Ce 
tableau n’a qu’une valeur indicative ; en effet, l’application du dispositif n�cessitera la publication 
d’une instruction fiscale, qui pr�cisera les �l�ments � retenir, en charges comme en produits. 

D�FINITIONS DES CHARGES FINANCI�RES

Plan comptable 
g�n�ral
(PCG)

�l�ments 
retenus pour 
l’application 
des 
m�canismes 
existants de 
r�int�gration*

�l�ments 
retenus pour 
l’application du 
m�canisme 
pr�vu par 
l’article 15

�l�ments retenus 
pour le chiffrage 
du rendement de 
l’article 15**

Charges 
financi�r
es

66. Charges 
financi�res

661. Charges 
d’int�r�ts

664. Pertes sur 
cr�ances li�es � des 
participations

665. Escomptes 
accord�s

666. Pertes de 
change

667. Charges nettes 
sur cessions de 
valeurs mobili�res 
de placement

668. Autres charges 
financi�res

Compte 66 du 
PCG, � 
l’exception :

– du 
compte 664

– du 
compte 667

– des pertes 
de change 
(compte 666), 
autres que 
celles 
aff�rentes � 
des op�rations 
financi�res

=

Charges 
financi�res 
� classiques �

Charges 
financi�res 
� classiques �

+

Loyers de 
location simple 
ou de cr�dit-bail 
support�s (� 
l’exception des 
locations de 
moins de trois 
mois et 
d�duction faite 
de 
l’amortissement)

=

Charges 
financi�res 
� article 15 �

Case GR de la 
section � Charges 
financi�res � de la 
liasse fiscale 
transmise par les 
entreprises.

Charges 
financi�res dans 
la liasse fiscale

• Dotations 
financi�res aux 
amortissements 
et provisions*** : 
case GQ

• Int�r�ts et 
charges 
assimil�es : GR

• Diff�rence 
n�gative de 
change : GS

• Charges nettes 
sur cessions de 
valeurs mobili�res 
de placement : 
GT

Produits 
financiers

76. Produits 
financiers

761. Produits de 
participations

762. Produits des 
autres 
immobilisations 

Loyers de 
location simple 
ou de cr�dit-bail 
per�us 

+

Logiquement : 
produits 

Pour certaines 
entreprises : case 
GK de la section 
� Produits 
financiers � de la 
liasse fiscale.

Pour d’autres : 
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financi�res

763. Revenus des 
autres cr�ances

764. Revenus des 
valeurs mobili�res 
de placement

765. Escomptes 
obtenus

766. Gains de 
change

767. Produits nets 
sur cessions de 
valeurs mobili�res 
de placement

768. Autres produits 
financiers

financiers 
� miroirs � des 
charges 
financi�res 
� classiques �, 
soit le 
compte 76 du 
PCG, � 
l’exception :

– du compte 767

– des gains de 
change 
(compte 766) 
autres que ceux 
aff�rents � des 
op�rations 
financi�res

=

Produits 
financiers 
� article 15 �

cases GK et GL

Produits 
financiers dans la 
liasse fiscale

• Produits 
financiers de 
participation : GJ 
• Produits des 
autres valeurs 
mobili�res et 
cr�ances de l’actif 
immobilis� : GK

• Autres int�r�ts 
et produits 
assimil�s : GL

• Reprises sur 
provisions et 
transfert de 
charges : GM

• Diff�rences 
positives de 
change : GN

• Produits nets sur 
cessions de 
valeurs mobili�res 
de placement : 
GO

Charges 
financi�r
es nettes

Charges 
financi�res 
� article 15 �

–

Produits 
financiers 
� article 15 �

Moyenne de 
[GR – GK ]et 
[GR – (GK + GL)]

* Amendements � Charasse et � Carrez � - D�finition issue du projet d’instruction fiscale pris pour 
l’application de l’article 40 de la deuxi�me loi de finances rectificative pour 2011

** Au terme d’une lecture de l’�valuation pr�alable corrig�e des erreurs, vraisemblablement d’ordre 
typographique, qui ne permettent pas d’en saisir pleinement le sens

*** Compte 686 du PCG, non retenu pour la d�finition des charges financi�res � classiques �

Source : commission des Finances

4.– Un seuil de 3 millions d’euros, destin� � pr�server les PME
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En application du II de l’article 212 bis, la r�int�gration ne s’applique pas lorsque le montant des 
charges financi�res nettes de l’entreprise, telles que d�finies par le III, est inf�rieur � 3 millions 
d'euros. L’objet de ce seuil est de pr�server les PME. 

Parce qu’elles sont significativement moins endett�es que les grandes entreprises, le montant 
moyen de leurs charges financi�res est plus faible. La fixation d’un seuil d’application du 
m�canisme de r�int�gration � un niveau relativement �lev� – et identique � celui retenu par 
l’Allemagne dans son dispositif de plafonnement – devrait donc autoriser l’essentiel des PME � 
d�duire leurs charges financi�res. Ainsi, le seuil de 3 millions d'euros permet de d�duire du r�sultat 
de l’exercice le remboursement des int�r�ts d’une dette globale contract�e � un taux de 5 % pour 
un montant allant jusqu’� 60 millions d'euros. 

Le tableau ci-apr�s montre bien que l’essentiel du surplus d’imposition (83 %) sera support� par 
des entreprises dont le chiffre d’affaires exc�de 250 millions d'euros (seuil de chiffre d’affaires 
classiquement retenu pour la qualification de PME).

VENTILATION PAR STRATES DE CHIFFRE D’AFFAIRES DU SURPLUS D’IMPOSITION

Entreprises dont le chiffre d’affaires est : Part du surplus d’imposition support�e
Inf�rieur � 250 millions d'euros 17 %
Compris entre 250 et 500 millions d'euros 6 %
Compris entre 500 millions d'euros et 
1 milliard d'euros

8 %

Compris entre 1 et 5 milliards d'euros 24 %
Sup�rieur � 5 milliards d'euros 45 %

Source : Direction de la l�gislation fiscale

Le seuil de 3 millions d'euros n’est pas une franchise, m�me si le terme est employ�, sans 
doute par commodit�, dans l’expos� sommaire. En effet, le m�canisme de r�int�gration s’applique 
d�s lors que le montant des charges financi�res nettes de l’entreprise est sup�rieur � 3 millions 
d'euros, et non pour la seule fraction de ces charges exc�dant 3 millions d'euros. 

Exemple : une entreprise sont le montant des charges financi�res nettes est de 4 millions d'euros 
verra 15 % de cette somme r�int�gr�e � son r�sultat taxable (soit 600 000 euros) et pas seulement 
150 000 euros (soit 15 % de 1 million, fraction exc�dant 3 millions). 

5.– L’articulation du nouveau m�canisme de r�int�gration avec les dispositifs � anti-abus � 
existants

Pour g�n�ral qu’il soit, le m�canisme de r�int�gration au r�sultat d’une fraction des charges 
financi�res pr�vu par le I de l’article 212 bis n’est pas exclusif des dispositifs anti-abus existants : il 
s’y ajoute, sans s’y substituer.

● La premi�re cons�quence est que les dispositifs encadrant la d�ductibilit� des charges 
financi�res des entreprises redevables de l’IS reposeront sur trois d�finitions diff�rentes des 
montants concern�s :

– le dispositif de l’article 212 limite la d�ductibilit� des seuls int�r�ts aff�rents aux sommes laiss�es 
ou mises � disposition d’une entreprise par une entreprise li�e ;

– les amendements Charasse et Carrez imposent la r�int�gration, dans les conditions �voqu�es 
supra, d’une fraction des charges financi�res, classiquement d�finies comme les int�r�ts et 
sommes assimil�es ;
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– le nouvel article 212 bis pr�voit la r�int�gration d’une fraction des charges financi�res nettes, 
d�finies comme la somme des charges financi�res � classiques � et des loyers vers�s en cas de 
location simple ou de cr�dit-bail.

● La seconde cons�quence est la n�cessit� d’articuler entre eux ces diff�rents dispositifs. Le IV de 
l’article 212 bis dispose � cette fin que pour l’application du m�canisme de r�int�gration, le 
montant des charges financi�res est diminu� des fractions non d�ductibles en application de 
l’article 212 et du IX de l’article 209 (142). Cela signifie que les charges financi�res dont la 
d�ductibilit� aurait �t� emp�ch�e au titre de l’un ou l’autre de ces dispositifs ne sont pas prises en 
compte pour le calcul du montant des charges financi�res nettes dont 15 % sont r�int�gr�s au 
r�sultat imposable.

Exemple : soit une soci�t� dont le montant des charges financi�res nettes calcul� selon les 
modalit�s pr�vues au III de l’article 212 bis est de 6 millions d'euros. Cette soci�t� doit r�int�grer 
dans son r�sultat imposable 1 million d’euros du fait de l’application de l’article 212, du IX de 
l’article 209, ou de ces deux articles cumulativement. Le montant de charges financi�res retenu 
pour le calcul de la fraction de 15 % � r�int�grer en application du I de l’article 212 bis sera de 
seulement 5 millions d'euros. Le montant � r�int�grer sera donc de 750 000 euros.

● Le I du pr�sent article organise d’ailleurs un ordre de priorit� entre le dispositif de l’article 212 et 
l’amendement Carrez, en compl�tant par un 7 le IX de l’article 209. Il est pr�vu que le calcul des 
charges financi�res � r�int�grer en application de cet article ne tienne pas compte de la fraction 
des int�r�ts non admis en d�duction en application de l’article 212 et des quatorzi�me � dix-
neuvi�me alin�as de l’article 223 B (adaptation du dispositif de lutte contre la sous-capitalisation au 
r�gime d’int�gration fiscale, cf. infra).

Exemple : une soci�t� a �t� emp�ch�e de d�duire, en application de l’article 212, un montant 
d’int�r�ts de 2 millions d'euros. Cette m�me soci�t� doit, en application du IX de l’article 209, 
r�int�grer � son r�sultat imposable un montant de 3 millions d'euros. Le montant effectivement 
r�int�gr�, du fait de l’ordre de priorit� pr�vu par le 7 du IX de l’article 209, sera dans ce cas de 
seulement 1 million d'euros.

● L’expos� des motifs du pr�sent article indique que la mesure de r�int�gration pr�vue par le I de 
l’article 212 bis � s’applique apr�s prise en compte des autres r�gimes de limitation de la 
d�ductibilit� des charges financi�res pr�vus � l’article 212 et au IX de l’article 209 du CGI, 
exception faite pour l’appr�ciation de la franchise �. Il devrait en �tre d�duit que le seuil 
de 3 millions d’euros s’applique avant prise en compte de ces autres r�gimes de limitation.

De fait, le IV de l’article 212 bis pr�voit la soustraction des fractions r�int�gr�es du fait de ces 
autres r�gimes pour l’application du I (m�canisme de r�int�gration), et non pour celle du II (seuil 
d’entr�e). Cela semble donc signifier qu’une entreprise dont le montant des charges financi�res 
nettes calcul� en application du III de l’article 212 bis est de 4 millions d'euros et qui a r�int�gr� 
dans son r�sultat 1,5 million en application de l’article 212, du IX de l’article 209 ou de ces deux 
articles cumulativement, ne b�n�ficie pas de la � franchise �. Le montant des charges financi�res 
nettes retenu pour l’application du I est en l’esp�ce de 4 millions d'euros, et non de 2,5 millions. 
Elle doit donc r�int�grer une fraction de ses charges financi�res � son r�sultat. Le taux de 
r�int�gration de 15 % porte en revanche sur 2,5 millions d'euros (soit un montant de r�int�gration 
de 375 000 euros). 

*

Il est int�ressant de noter, pour information, que le dispositif ainsi propos� est assez proche, dans 
sa philosophie comme dans ses modalit�s, de ce qui se pratique en Allemagne pour le calcul de 
ce qui s’apparente � une taxe professionnelle.

R�int�grations de charges pour le calcul de la taxe professionnelle allemande
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La taxe professionnelle allemande (Gewerbesteuer) est assise sur le b�n�fice d’exploitation apr�s 
prise en compte de diff�rents correctifs. Le r�sultat fiscal de l’exercice est retrait� afin de soumettre 
� la taxe le rendement r�el de l’entreprise. 

Les principales r�int�grations � op�rer � ce titre concernent des charges financi�res : 

– 100 % du montant des int�r�ts de toute nature ainsi que des rentes et des dettes � long terme ;

– 50 % des loyers, y compris de cr�dit-bail, des biens immeubles inscrits � l'actif ;

– 20 % des loyers, y compris de cr�dit-bail, des biens meubles inscrits � l'actif ;

– 25 % des redevances de licence et de concession (� l'exclusion des licences de distribution).

Le montant total b�n�ficie ensuite d'un abattement de 100 000 euros. Enfin, 25 % de la somme 
restante est � r�int�grer au r�sultat imposable.

Source : Direction de la l�gislation fiscale

B.– LE NOUVEL ARTICLE 223 B BIS : LA D�CLINAISON DU M�CANISME DE 
R�INT�GRATION AUX GROUPES FISCALEMENT INT�GR�S

Le III du pr�sent article introduit dans le code g�n�ral des imp�ts un nouvel article 223 B bis, qui 
transpose au r�gime de groupe les dispositions pr�vues par l’article 212 bis. Les deux articles sont 
d’ailleurs structur�s sur le m�me mod�le. 

● Le I de l’article 223 B bis dispose que � les charges financi�res nettes aff�rentes aux sommes 
laiss�es ou mises � disposition de soci�t�s membres du groupe par des entreprises qui n’en sont 
pas membres sont r�int�gr�es au r�sultat d’ensemble pour une fraction �gale � 15 % de leur 
montant �.

Le m�canisme de r�int�gration ne s’applique donc qu’aux charges financi�res r�sultant 
d’op�rations r�alis�es avec des soci�t�s hors du groupe. Cela est parfaitement logique, dans 
la mesure o� les charges financi�res r�sultant d’op�rations intragroupe sont m�caniquement 
neutralis�es par le calcul du r�sultat d’ensemble du groupe, assiette de l’IS dont la soci�t� t�te de 
groupe s’est constitu�e seule redevable. Si les soci�t�s A et B sont membres du m�me groupe 
fiscal et que A emprunte 100 � B au taux d’int�r�t de 5 %, le montant de 5 d�duit par A au titre de 
ses charges financi�res constitue pour B un produit de 5 : le r�sultat d’ensemble de l’op�ration est 
nul.

Il faut simplement remarquer que le terme � entreprises � employ� dans le I du nouvel article 
pourrait utilement �tre remplac� par le terme � personnes �, afin d’�viter le risque – dont la 
probabilit� est certes assez faible – que des int�r�ts servis � une personne physique �chappent au 
m�canisme de r�int�gration.

● Le III de l’article 223 B bis �nonce que le montant des charges financi�res nettes est le r�sultat 
de la somme des charges financi�res nettes de chacune des soci�t�s membres du groupe. Il 
renvoie au III de l’article 212 bis pour la d�finition du montant des charges financi�res nettes. 

● Le II de l’article 223 B bis pr�voit l’application du seuil d’entr�e au niveau du groupe. Le 
m�canisme de r�int�gration ne s’applique donc pas lorsque le montant total des charges 
financi�res nettes du groupe est inf�rieur � 3 millions d'euros. 

Exemple : un groupe est compos� de trois soci�t�s, A (t�te de groupe), B et C. A n’a ni charges ni 
produits financiers, B d�gage des produits financiers pour 2 millions d'euros et C a des charges 
financi�res nettes de 4 millions d'euros. Le montant total des charges financi�res nettes, appr�ci� 
au niveau du groupe, est alors de 2 millions d’euros (0 – 2 + 4). Le groupe b�n�ficiera dans ce cas 
de la � franchise �.
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● Le IV de l’article 223 B bis pr�cise que le m�canisme de r�int�gration de 15 % n’est pas 
exclusif des autres dispositifs de limitation de d�ductibilit� des charges financi�res. Le montant des 
charges financi�res nettes dont 15 % doivent �tre r�int�gr�s au r�sultat en application du I est 
diminu� du montant des charges dont la d�ductibilit� a �t� emp�ch�e en application :

– de l’article 212 ;

– des quatorzi�me � dix-neuvi�me alin�as du m�me article, qui pr�voient des modalit�s 
d’application du dispositif de lutte contre la sous-capitalisation sp�cifiques aux groupes. ;

– du IX de l’article 209 (amendement Carrez) ;

– du septi�me alin�a de l’article 223 B (amendement Charasse) ;

Selon les informations recueillies par le Rapporteur g�n�ral, l’ordre de priorit� de ces diff�rents 
dispositifs, qui ne transpara�t pas clairement � la lecture du texte, est celui qui vient d’�tre indiqu�. 

Adaptation du dispositif de lutte contre la sous-capitalisation aux groupes fiscaux (quatorzi�me � 
dix-neuvi�me alin�as de l’article 223 B du code g�n�ral des imp�ts)

Chaque soci�t� membre du groupe (t�te de groupe ou filiale) doit r�int�grer � son r�sultat propre 
les int�r�ts dont la d�ductibilit� n’est pas permise par application des dispositions du II de 
l’article 212 (lutte contre la sous-capitalisation). 

Le sixi�me alin�a du 1 du II de l’article 212 autorise le report sur les exercices suivants des int�r�ts 
non d�ductibles en application du dispositif de lutte contre la sous-capitalisation, sous d�duction 
d’une d�cote � compter de l’exercice N+2. Ce report n’est toutefois pas permis pour les soci�t�s 
membres d’un groupe (quatorzi�me alin�a de l’article 223 B). 

Mais les int�r�ts non d�duits au niveau de chaque soci�t� membre du groupe peuvent �tre 
d�duits, sous certaines limites, du r�sultat d’ensemble du groupe de l’exercice ou des exercices 
suivants. La d�duction est possible pour la fraction exc�dant la diff�rence entre les int�r�ts dus � 
des entreprises li�es n’appartenant pas au groupe (143) et un ratio de couverture d’int�r�ts 
d�termin� au niveau du groupe. Ce ratio est �gal � 25 % de l’ensemble des r�sultats courants 
avant imp�t de chaque soci�t� membre du groupe fiscal, apr�s certains retraitements (144). 

Les int�r�ts non d�ductibles du r�sultat d’ensemble du groupe au titre d’un exercice peuvent �tre 
diff�r�s sur les exercices suivants, et d�duits du r�sultat d’ensemble apr�s application d’une 
d�cote de 5 % par exercice. 

Pour plus de pr�cisions, on se rapportera utilement � l’instruction fiscale 4 H-8-07 (Bulletin officiel 
des imp�ts n� 133 du 31 d�cembre 2007).

● L’introduction dans le code g�n�ral des imp�ts d’un nouvel article 223 B bis appelle des 
mesures de coordination, auxquelles proc�de le V du pr�sent article. Les articles pr�voyant le 
r�gime de la contribution exceptionnelle sur l’imp�t sur les soci�t�s (235 ter ZAA) et celui de la 
contribution sociale sur l’imp�t sur les soci�t�s (235 ter ZC) mentionnent, pour la fixation de leur 
assiette, le r�sultat d’ensemble des groupes fiscaux, qui sera d�sormais d�termin� notamment par 
l’article 223 B bis, auquel il convient donc de faire r�f�rence dans chacun de ces deux articles. 

C.– UN RENDEMENT �VOLUTIF DU FAIT DE L’AUGMENTATION DU TAUX DU � RABOT �

● Selon l’�valuation pr�alable, le pr�sent article devrait produire un rendement de 4 milliards 
d’euros en 2013, 2,7 milliards en 2014, 4,1 milliards en 2015 et 3,4 milliards � compter de 
2016. Cette chronique qui peut sembler heurt�e s’explique par les �l�ments qui suivent.

La r�int�gration de 15 % des charges financi�res nettes dans le r�sultat imposable devrait produire 
en ann�e pleine un rendement de 2 milliards d’euros. Ce chiffrage r�sulte, selon les informations 
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fournies par l’�valuation pr�alable (assez d�taill�es mais parfois confuses), de l’exploitation des 
liasses fiscales d�pos�es au titre des exercices clos en 2011 (145).

En 2013, ce rendement sera doubl�. Dans le silence du texte, la mesure propos�e s’applique aux 
exercices en cours � la date de promulgation de la loi. Or, la quasi-totalit� des entreprises 
cl�tureront leur exercice en cours au 31 d�cembre 2012, et r�gleront leur solde d’IS au plus tard 
au 15 avril 2013 (146). Le calcul de ce solde devra donc tenir compte des nouvelles modalit�s de 
d�ductibilit� des charges financi�res. Le rendement annuel au titre de l’IS 2012 sera donc per�u en 
avril 2013. Le calcul des acomptes per�us en 2013 au titre de l’IS 2013 tiendra naturellement 
compte des nouvelles modalit�s de d�ductibilit� des charges, produisant cons�quemment les 
2 milliards d’euros de recettes attendus en r�gime de croisi�re.

Le IV du pr�sent article pr�voit que le taux de r�int�gration des charges financi�res dans le r�sultat 
passe de 15 � 25 % pour les exercices ouverts � compter du 1er janvier 2014. Le surplus de 
rendement attendu de ce rel�vement de taux est de 1,4 milliard d’euros, soit un rendement annuel 
de 3,4 milliards attendu � compter de 2016.

Le rendement des ann�es 2014 et 2015 pr�sente un profil particulier, reposant selon l’�valuation 
pr�alable sur l’hypoth�se que � 50 % de l’imp�t suppl�mentaire g�n�r� par le durcissement du 
rabot sera vers� lors du cinqui�me acompte de d�cembre �. Il faut rappeler que les plus grandes 
entreprises versent leur dernier acompte (parfois qualifi� de � cinqui�me acompte �) sur la base de 
l’imp�t estim� au titre de l’exercice en cours, et non sur la base des r�sultats du dernier exercice 
clos. Le cinqui�me acompte est vers� le 15 d�cembre par les entreprises qui cl�turent au 
31 d�cembre. Si l’hypoth�se du Gouvernement se v�rifiait, le rendement serait effectivement de 
2,7 milliards en 2015, soit le rendement attendu du rabot de 15 % (2 milliards) auquel s’ajouterait la 
moiti� du rendement suppl�mentaire r�sultant de son durcissement (soit 700 millions).

L’autre moiti� devrait donc �tre r�gl�e au moment du solde de l’IS 2014, soit au plus tard le 
15 avril 2015 pour les entreprises ayant cl�tur� au 31 d�cembre 2014. Ces 700 millions d'euros 
s’ajouteraient donc au rendement � de croisi�re � de 2015, � savoir 3,4 milliards d'euros. 

● Le chiffrage de la r�forme a �t� r�alis� en supposant constants les comportements des 
entreprises. Or, ainsi que le remarque l’�valuation pr�alable, � la mesure corrigera le biais fiscal 
actuel en faveur du financement des entreprises par recours � l’endettement �. Il n’est donc pas 
exclu, si cette correction intervient rapidement, que les montants de charges financi�res � 
r�int�grer diminuent.

On remarquera en outre que le chiffrage ne semble pas tenir compte des loyers de location simple 
et de cr�dit-bail, pourtant inclus dans la d�finition des charges financi�res retenue par le pr�sent 
article (cf. tableau supra).

*

* *

La Commission est saisie de deux amendements identiques, I-CF 62 de M. Jean-Fran�ois Lamour 
et I-CF 115 de M. Charles de Courson, tendant � supprimer l’article.

M. Jean-Fran�ois Lamour. La d�ductibilit� des int�r�ts d’emprunt favorise la comp�titivit� des 
entreprises, en particulier de taille interm�diaire. Or les dispositions de l’article 15 risquent 
d’entraver leur d�veloppement. En p�riode de crise, et alors qu’elles sont d�j� lourdement tax�es, 
il n’est pas acceptable de leur faire supporter cette nouvelle vicissitude.

M. Charles de Courson. Selon moi, la limitation de la d�ductibilit� des charges financi�res doit 
avoir pour objectif de dissuader les entreprises de d�grader leur bilan. Selon cette approche, un 
plafonnement doit �tre appliqu� chaque fois que le montant de l’endettement d�passe celui des 
fonds propres. Mais le Gouvernement a fait un autre choix, celui de rendre non-d�ductibles 15 %, 
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puis 25 % des charges financi�res, ind�pendamment de la structure financi�re de l’entreprise ou 
du groupe.

Tout d’abord, il importe peu que la filiale d’un groupe connaisse une d�gradation de ses fonds 
propres d�s lors que ces derniers sont suffisamment solides au niveau consolid�.

Ensuite, si j’ai moi-m�me soutenu l’id�e de r�duire partiellement la d�ductibilit� dans certaines 
situations, je ne peux admettre une mesure visant � la limiter sans tenir compte du niveau 
d’endettement de l’entreprise.

M. le rapporteur g�n�ral. La limitation de la d�ductibilit� des int�r�ts d’emprunts est une id�e d�j� 
ancienne dont nous avons plusieurs fois d�battu au sein de cette commission. Je m’�tonne de voir 
M. de Courson ou d’autres parlementaires exp�riment�s demander la suppression de cet article –
lequel repr�sente une �conomie de 4 milliards d’euros – alors qu’ils ont d�fendu des dispositions 
assez proches dans le pass�.

Je rappelle que nous parlons d’un m�canisme pouvant procurer un double avantage fiscal. En 
effet, l’emprunt g�n�rant des charges d�ductibles peut servir � acqu�rir des titres dont les produits 
– dividendes ou plus-values de cession – sont eux-m�mes exon�r�s. Il s’agit d’un syst�me tr�s 
excessif !

De plus, la d�ductibilit� des int�r�ts d’emprunt est le principal facteur de l’in�galit� d’imposition 
entre petites et grosses entreprises. Ces derni�res, plus endett�es, peuvent d�duire int�gralement 
leurs charges financi�res, si bien qu’elles versent moins d’imp�t sur les soci�t�s. Vous trouverez 
dans mon rapport des chiffres �clairants.

Enfin, cet avantage fiscal incite les entreprises � se financer par l’endettement plut�t que par 
l’augmentation de leurs fonds propres.

L’article 15 contient donc des dispositions tr�s importantes et que nous assumons pleinement. 
J’ajoute que les petites entreprises ne sont pas concern�es, puisque la mesure ne s’applique pas 
lorsque le total des charges financi�res est inf�rieur � 3 millions d’euros.

J’ai rencontr� les repr�sentants de l’Association fran�aise des entreprises priv�es. S’ils n’�taient 
bien s�r pas enthousiasm�s par cette proposition, ils ont toutefois reconnu que la m�thode 
consistant � donner un � coup de rabot � sur la d�ductibilit� – d’abord � hauteur de 15 %, puis de 
25 % – est, de toutes les options possibles, celle qui p�nalise le moins les entreprises. Avis 
d�favorable.

M. Herv� Mariton. Le probl�me est que cette mesure s’applique de fa�on tr�s g�n�rale. Quel sera 
son impact ? Quels seront ses effets sur la croissance interne et externe des entreprises ? En 
particulier, quelles cons�quences aura-t-elle sur les partenariats public-priv� (PPP) et les 
concessions ?

M. le rapporteur g�n�ral. Tout le monde semble d�couvrir aujourd’hui que les grandes 
entreprises – car c’est essentiellement d’elles qu’il s’agit – b�n�ficient, gr�ce � la d�ductibilit� des 
int�r�ts d’emprunt, d’une forme d’aide de l’�tat lorsqu’elles r�alisent des investissements dont le 
financement est int�gr�. C’est vrai pour les partenariats public-priv�, les concessions ou 
d�l�gations de service public, voire pour les op�rations entre partenaires priv�s – comme dans le 
cas o� une entreprise construit une infrastructure pour une autre entreprise tout en lui apportant le 
financement. Dans toutes ces situations, l’�tat apporte son appui sous la forme d’une r�duction de 
l’assiette de l’imp�t sur les soci�t�s.

D’autre part, tout changement dans la fiscalit� – et j’admets que celui-ci est important – est de 
nature � modifier l’�quilibre des contrats en cours d’ex�cution. L� encore, quelle d�couverte !
Certes, lorsqu’il s’agit d’une op�ration r�alis�e pour le compte de l’�tat – la construction d’une 
prison, par exemple –, l’effet est relativement neutre : ce que l’on perd d’un c�t� est gagn� de 
l’autre. Mais il n’en est pas de m�me pour le partenariat entre une entreprise priv�e et une 
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collectivit� territoriale, par exemple, ou entre deux entreprises priv�es. C’est donc un vrai sujet. 
Pour autant, je ne suis pas favorable � l’id�e de pr�voir des d�rogations, faute de quoi la mesure 
port�e par cet article serait vid�e de son sens. G�n�ralement, un groupe ne se limite pas � des 
contrats de concession ou � des partenariats public-priv� ; la plus grande part de ses op�rations 
ne seront donc pas affect�s par ces dispositions. La r�gle doit s’appliquer de mani�re uniforme.

M. �ric Woerth. Je conteste l’id�e selon laquelle une grande entreprise et une PME devraient 
payer exactement le m�me taux d’imp�t. Elles doivent �tre soumises aux m�mes r�gles, mais la 
diff�rence de taille, d’organisation, de structure financi�re fait que certaines ont plus que d’autres 
recours � l’endettement. Or il n’est pas absurde de prendre en compte ce dernier dans le calcul de 
l’imp�t sur les soci�t�s.

Selon moi, cette volont� de faire payer les entreprises de la m�me fa�on rel�ve de l’id�ologie, et 
l’article 15 n’a pas lieu d’�tre.

M. Yves J�go. Vous avez raison, monsieur le rapporteur g�n�ral : toute modification de la fiscalit� 
change la donne �conomique. Mais il nous manque une �tude mesurant l’impact de cette 
disposition sur les concessions et les partenariats public-priv�. Dans ce type de contrat, le montant 
du loyer vers� � l’utilisateur de l’infrastructure est fixe. C’est donc le constructeur, celui qui a pris le 
risque, qui va supporter les effets de la mesure. N’allons-nous pas � la catastrophe ? Combien de 
PPP risquent de faire faillite ? Vous semblez estimer que cet article n’aura pas de graves 
r�percussions, mais pour en �tre s�r, il faudrait au moins pouvoir disposer d’une �tude d’impact 
avant l’examen du texte en s�ance publique.

Par ailleurs, au moment o� on parle de cr�er une banque publique d’investissement destin�e � 
relancer l’�conomie en facilitant le recours des entreprises � l’emprunt, il semble contradictoire de 
proposer une telle mesure.

Mme Karine Berger. � entendre M. Woerth, il est normal, aux yeux de nos coll�gues de 
l’opposition, que les grandes entreprises paient moins d’imp�t sur les soci�t�s que les PME. Tout 
est dit.

Par ailleurs, des mesures fiscales ayant un impact sur les business plans des entreprises, on 
pourrait en citer de nombreuses, toutes prises par l’ancienne majorit� : taxation des entreprises 
individuelles, hausse de la TVA… � de multiples reprises, vous avez modifi� la fiscalit� des 
entreprises, essentiellement dans le secteur des services. Comment croyez-vous que celles-ci ont 
r�agi ? Elles ont �t� oblig�es de prendre certaines d�cisions, comme de r�percuter les co�ts 
suppl�mentaires sur le prix de leurs produits. Je ne comprends m�me pas comment cela peut vous 
surprendre.

M. le pr�sident Gilles Carrez. Pour r�pondre � l’interrogation de M. J�go, je citerai le cas 
d’Eurotunnel. Cette entreprise, fortement endett�e en raison de la nature m�me de ses 
investissements, au point d’avoir plusieurs fois fr�l� la faillite, sera certainement mise en difficult� 
par la mesure propos�e. Cela �tant, il ne faut pas g�n�raliser.

Au d�part, l’id�e de limiter la d�ductibilit� des int�r�ts d’emprunt �tait surtout destin�e � �viter 
certains montages financiers excessifs de type LBO – leveraged buy-out – ou le recours � une 
fiscalit� tr�s favorable pour acqu�rir des titres de participation. Le Gouvernement a finalement fait 
le choix d’une disposition plus g�n�rale. M�me si, paradoxalement, les repr�sentants des grandes 
entreprises ont marqu� leur pr�f�rence pour une mesure de type forfaitaire, il est ind�niable que 
celle-ci ne permet pas de faire le tri entre bonne et mauvaise dette. L’article 15 s’appliquera donc � 
certaines entreprises que l’on aurait pr�f�r� voir �pargner.

La Commission rejette les amendements I-CF 62 et I-CF 115.

La Commission examine, en pr�sentation commune, les amendements I-CF 41 et I-CF 42 du 
pr�sident Gilles Carrez.
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M. Herv� Mariton. M. le rapporteur g�n�ral a dit que la majorit� d’hier qui est l’opposition 
d’aujourd’hui n’avait pas de le�ons � donner en mati�re de r�troactivit�. C’est exact, mais il n’est 
pas interdit de faire des progr�s, ce que nous aurions esp�r� de la part de la majorit� actuelle.

La mesure pr�vue � l’article 15 a un rendement tr�s �lev� : elle doit rapporter 4 milliards d’euros en 
2013, du fait m�me de sa r�troactivit�.

En outre, elle risque d’avoir un impact assez grave sur les op�rations de croissance tant externe 
qu’interne des entreprises. Lorsque de grandes entreprises fran�aises m�nent des op�rations de 
croissance externe, y compris � l’�tranger, elles profitent du dispositif ; or celui-ci va �tre revu � la 
baisse. Il serait bon, au minimum, que la mesure ne f�t pas r�troactive. Tel est l’objet de ces 
amendements.

M. le rapporteur g�n�ral. Le probl�me est le m�me qu’il s’agisse de croissance interne ou 
externe. Est-ce � l’�tat de financer, par des diminutions de l’assiette de l’imp�t sur les soci�t�s, 
des acquisitions qui se font par endettement ? Je ne le crois pas. Il vaut mieux que les acquisitions 
se fassent au juste prix. Avis d�favorable sur les deux amendements.

La Commission rejette successivement les amendements I-CF 41 et I-CF 42.

Elle en vient � l’amendement I-CF 116 de M. Charles de Courson.

M. Charles de Courson. Cet amendement consiste � �viter l’imposition � la source des quotes-
parts des charges financi�res des investisseurs �trangers et, dans la ligne de ce qui a �t� pr�vu 
pour l’article 212, d’ajouter les dispositions issues de l’article 15 au 8� de l’article 112 du code 
g�n�ral des imp�ts. Nous devons en effet �tre attentifs aux investissements �trangers en France.

M. le rapporteur g�n�ral. Cet amendement est inutile. Avis d�favorable.

L’amendement est retir�.

La Commission adopte l’article 15 sans modification.


