Tendances économiques

Compte tenu des résultats mitigés, les incitations fiscales doivent
étre revues afin d’éliminer les distorsions qui faussent |'allocation
des ressources et la viabilité des projets d'investissements.

Hind Hourmat Allah, Université Cadi Ayyad. Marrakech.

Dans le souci de promouvoir l'in-
vestissement et lorienter vers
des secteurs prioritaires ou des zones
géographiques défavorisées ou encore
des activités spécifiques, les pays de la
région du Moyen-Orient et le nord de
I'Afrique (MENA) se sont engagés, a
des degrés différents, dans une course a
la réduction des charges qui pesent sur
le capital. Pour y parvenir, ils ont lar-
gement usé des incitations fiscales, qui
consistent en loctroi d’un traitement
fiscal préférentiel aux investisseurs en
fonction d’un certain nombre de criteres
territoriaux, sectoriels et fonctionnels
(relance des exportations ou création
demplois par exemple). Parmi les me-
sures les plus courantes, il y a lieu de ci-
ter : les congés fiscaux, les taux d'impo-
sition préférentiels, les zones franches,
I'amortissement accéléré, les crédits
d’'impot et les provisions pour investis-
sements ; bref les mesures fiscales qui
permettent de corriger les défaillances
du marché.

La question qui nous interpelle ici
est de savoir si les incitations fiscales oc-
troyées par les gouvernements des diffé-
rents pays de la région MENA ont effec-
tivement atteint leurs objectifs, a savoir
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la promotion des investissements et leur
canalisation vers les priorités nationales.
Cette question est dautant plus perti-
nente que les gouvernements concernés
se sont fortement mobilisés au cours de
ces dernieres années, dans un contexte
imprégné d’incertitudes, pour améliorer
et moderniser le climat des affaires.

MENA : UNE REGION ASSEZ
HETEROGENE EN MATIERE
D’'INCITATIONS FISCALES A
LINVESTISSEMENT
Du point de vue de la fiscalité des en-
treprises, la région MENA est 'une des
régions les plus hétérogenes au monde.
Cela nest guere étonnant au regard des
structures économiques, des niveaux
de richesse en ressources naturelles, du
poids démographique, des régimes poli-
tiques et des idéologies sociopolitiques
qui different parfois significativement
d’un pays (ou d’un groupe de pays) a
lautre. Cette diversité rend naturel-
lement difficile la standardisation des
systemes d’incitations fiscales a I'inves-
tissement.

Le graphique 1 présente les taux
d’'imposition standards prévus par les

LES INCITATIONS FISCALES
ET LA PROMOTION

DE L'INVESTISSEMENT

textes de droit commun et appliqués
aux revenus des sociétés en 2020 dans
les pays de la région MENA. Sa lecture
montre que, hormis I'Arabie saoudite
et Israél, les pays riches de la région
pratiquent des taux d’imposition assez
attrayants. Jusqua fin 2020, au Bahrein
comme aux Emirats arabes unis (EAU),
aucun impot sur les revenus de I'inves-
tissement n'est prévu ; ces deux pays
se positionnaient comme des paradis
fiscaux. En revanche, les pays a revenus
faibles ou intermédiaires pratiquent des
taux relativement élevés. L.e Maroc est
le pays le moins généreux en matiere
d’imposition standard des bénéfices
des sociétés. Il convient également de
signaler que, dans le cadre de la dyna-
mique des réformes fiscales, les EAU
ont introduit un impdt sur les sociétés.
prévu pour juillet 2023, a hauteur de
9 %, alors que la Tunisie a ramené son
taux standard a 15 %.

Naturellement, les taux standards
occultent une variété de taux beau-
coup plus bas appliqués en fonction de
la taille des entreprises ou de la nature
de lactivité exercée. En méme temps,
lesdits taux sont généralement réajustés
et complétés par dautres dispositions



fiscales avantageuses dans le cadre de
textes de loi spécifiques a l'investisse-
ment.

Si l'on passe en revue les princi-
pales incitations fiscales sélectives of-
fertes aux investisseurs par les pays
de la région MENA, il semble que les
incitations fiscales fondées sur les bé-
néfices, notamment les congés fiscaux
(les exonérations fiscales temporaires)
et la création de zones franches sont au
coeur de la stratégie promotionnelle de
la quasi-totalité des pays de la région
MENA. Quant aux incitations fiscales
fondées sur les colts, en particulier les
amortissements accélérés, elles ne sont
pratiquées que par un nombre assez
réduit de pays (huit pays parmi 20), sa-
chant que ce type d’avantages n'est utile
que lorsque les entreprises réalisent
suffisamment de bénéfices et que le ré-
gime fiscal en vigueur autorise le report
de T'enregistrement comptable de ces
déductions particulieres au-dela la pé-
riode du conggé fiscal.

Aussi, tenant compte du nombre
de mesures proposées, il est possible
de diviser la région en quatre groupes.
Le premier se compose des pays qui
ne prévoient aucune incitation fiscale
particuliere (hormis linstitution des
zones franches), car considérés comme
paradis fiscaux. Cest le cas du Bahrein
et des EAU (jusqu'en juin 2023 pour ce
dernier) ; les investisseurs pouvaient y
faire des affaires sans aucune contre-
partie fiscale. Le deuxiéme groupe se
compose des autres pays du Golfe,
plus le Liban et la Palestine, qui ap-
pliquent un taux d'impdt sur les socié-
tés relativement faible, complété par
d’autres mesures fiscales attractives,
notamment les congés fiscaux et la
multiplication des zones franches. Le
troisieme groupe comprend les pays
qui appliquent un taux d’'impot sur les
sociétés relativement élevé, auquel est
associ¢ un package d’avantages fiscaux
tres généreux établi selon des modali-
tés variées. Il sagit en particulier d’Is-
raél, de I'lrak, de la Jordanie, du Maroc,
de I'lran, de la Syrie, de 'Algérie, de la
Tunisie et, dans une moindre mesure,
de I'Egypte. Certes, le contenu réel des
avantages fiscaux prévus diftere d’'un
pays a lautre, mais l'objectif reste le
méme : réduire le colt d'usage du ca-
pital au profit des investisseurs. Enfin,
le quatrieme et dernier groupe se com-
pose des pays qui appliquent un taux
d’'imp6t sur les sociétés relativement
élevé, auquel est associé un arsenal in-
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citatif assez limité. Il s’agit du Yémen,
de la Libye et de Djibouti.

LES INCITATIONS FISCALES :

UN OUTIL DOUTEUX EN

MATIERE DE PROMOTION DES
INVESTISSEMENTS

Dans I'ensemble, les incitations fiscales
al'investissement dans les pays de la ré-
gion MENA sont généreuses. On peut
des lors sattendre a ce que ces mesures
suscitent davantage I'intérét des inves-
tisseurs privés aussi bien nationaux
quétrangers, d’autant plus que la plu-
part des pays concernés occupent des
positions géographiques stratégiques
et/ou disposent de richesses naturelles
appréciables. Mais, malheureusement,
tel n'est pas le cas. Si nous considé-
rons le taux d’investissement privé par

LE TAUX D’INVESTISSEMENT PRIVE DANS LES PAYS DE LA REGION MENA
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exemple (graphique 2), nous constatons
que seuls six pays sur 20 ont réussi a
franchir la barre symbolique des 20 %.
En outre, contrairement aux attentes,
certains pays fiscalement tres généreux
comme les EAU, I'Arabie saoudite et
Oman ont enregistré des taux d’inves-
tissement relativement faibles. Pire en-
core, des pays qui ont fait de la relance
de I'investissement au moyen des inci-
tations fiscales une priorité nationale
comme I’Egypte, la Tunisie et I'lrak ne
sont pas parvenus a séduire les inves-
tisseurs privés. Avec un taux d’investis-
sement privé ne dépassant 8 %, ils oc-
cupent les derniers rangs du classement
des 20 pays de la région.

Si nous considérons maintenant
les flux des investissements directs
étrangers (IDE) entrants, les résultats
enregistrés sont assez contrastés, avec
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des différences significatives d’un pays
a lautre et d’'une période a l'autre. En
2021, seuls six pays de la région MENA
sont parvenus a dépasser la moyenne
mondiale, soit 2,3 % du PIB (graphique
3). Il sagit dans l'ordre des EAU, de
Djibouti, du Bahrein, d’Israél, d'Oman
et de 'Arabie saoudite. Aussi, alors que
I'Egypte et TAlgérie ont pu améliorer
leur dispositif fiscal régissant I'inves-
tissement étranger, respectivement en
2016 et 2017, ils ont été moins attractifs
en 2021 par rapport a 2010. A Tinverse,
bien que le dispositif fiscal au Liban n’ait
pas connu de changement majeur entre
2010 et 2021, lattractivité de ce pays
pourles IDE a sensiblement baissé, pas-
santde 11,13 % a 1,18 %.

Pour mieux saisir la capacité des
pays de la région MENA a attirer et a
retenir les investissements étrangers,
nous avons calculé l'indice de perfor-
mance des IDE entrants (le rapport
entre la part d'un pays dans les flux en-
trants des [IDE mondiaux et sa part dans
le PIB mondial). En 2021, seuls six pays
de la région ont réalisé un score supé-
rieur a un, ce qui signifie que ces pays
avaient réussi a attirer une part plus
élevée I'IDE que ce a quoi on pourrait
sattendre compte tenu de la taille de
leurs économies (graphique 4). Certes,
des pays fiscalement tres généreux
comme les EAU et Bahrein occupent
la premiere position, mais d’autres peu
généreux, comme Djibouti ou assez gé-
néreux comme Israél ont réalisé une
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bonne performance. Deux autres pays,
en loccurrence le Qatar et I'lrak, ont
enregistré des scores négatifs, ce qui se
traduit par des opérations de désinves-
tissement. Enfin, le reste des pays de
la région ont affiché des performances
relativement modestes (scores compris
entre O et 1), et ce en dépit de la richesse
de leurs packages d’incitations a I'inves-
tissement.

Le faible niveau de sensibilité des
investissements aux incitations fiscales
dans les pays de la région MENA n’est
guere étonnant si l'on songe quune lit-
térature économique assez abondante
ait réguliecrement soutenu cette idée.
Aussi, les données disponibles et les
études empiriques effectuées dans le
contexte des pays en développement
nous amenent a rester sceptiques quant
a leflicacité de certaines mesures inci-
tatives a booster les investissements.
Certes, une fiscalité élevée et débridée
peut constituer un obstacle majeur a
I'investissement, mais une fiscalité allé-
gée et simplifiée ne constitue sans doute
pas le gage d’un climat d’investissement
favorable et suffisamment attractif. En
général, les incitations fiscales ne se-
raient décisives que lorsque les inves-
tisseurs doivent trancher entre deux ou
plusieurs lieux d’implantation offrant
les mémes avantages extrafiscaux.

Plusieurs arguments peuvent étre
avancés pour justifier cet état de fait. En
premier licu, l'offre d'incitations géné-
reuses esl souvent percue par les inves-

tisseurs comme un signal de dégradation
des autres ¢léments qui faconnent le cli-
mat des affaires (infrastructures, cadre
macroéconomique, facteur travail, taille
du marché, maticres premicres, trans-
parence de l'administration, risque po-
litique, etc.). Pour compenser, au moins
partiellement, la baisse de la productivité
et du rendement induits par cette dégra-
dation, les gouvernements des différents
pays n’hésitent généralement pas a allé-
ger, voire annuler, les charges fiscales qui
pesent sur les nouveaux investissements.
Dans ces conditions, on comprend que
les incitations fiscales peuvent se révé-
ler étre un piege pour les investisseurs,
car clles les amenent a allouer leurs
ressources dans des activités ayant un
risque supérieur au risque normal.

En deuxieme lieu, bien qu'elles
puissent paraitre généreuses, certaines
mesures proposées n'apportent aucun
avantage significatif aux investisseurs.
Clest le cas notamment des congés fis-
caux. En effet, si 'annulation de I'im-
position sur les bénéfices des sociétés
nest pas accompagnée du report des
charges d’amortissements et des inté-
réts, I'avantage procuré par cet incitant
sera contrebalancé par la perte due a
la non-déductibilité desdites charges.
Or, le report des charges d’un exercice
comptable sur les suivants, y compris
la pratique du régime d’amortissement
différé, est tres peu appliqué dans la ré-
gion MENA.

En troisicme licu, les incitations
fiscales, particulicrement les congés
fiscaux et les taux d'imposition préfé-
rentiels, peuvent constituer une source
fertile d'évasion fiscale. Cela passe géné-
ralement par deux circuits : 'évitement
de l'impot a travers le transfert des béné-
fices des entreprises imposées vers celles
qui bénéficient de l'exonération (utilisa-
tion des prix de transfert), et le prolonge-
ment de la période des congés fiscaux via
la cessation d’'une activité puis sa reprise
sous un autre nom des que la période
d’exonération arrive a terme.

‘n quatrieme lieu, la plupart des in-
citations fiscales sont décidées par les
pouvoirs publics sans concertation pré-
alable avec les acteurs concernés et sans
étude d’impact (avantages-couts). Elles
vont de maniere disproportionnée aux
entreprises qui sont déja tres rentables
et qui auraient de toutes les facons in-
vesties méme en l'absence davantages
fiscaux spécifiques. Une étude menée
par Sebastian James pour le compte de
la Banque mondiale en 2013 a montré



que le ratio de redondance (la part des
projets d’investissements qui bénéfi-
cient d’'une incitation fiscale et qui au-
raient été réalisés méme sans cette inci-
tation) a atteint des niveaux record dans
certains pays de la région MENA (70 %
en Jordanie par exemple).

En cinquieme lieu, certaines exemp-
tions fiscales sont souvent concues
comme des instruments budgétaires
anticycliques, car limitées dans le
temps. A I'évidence, cela augmente le
risque de voir les entreprises conduire
de stratégies d’investissement a court
terme, clest-a-dire accélérer 'exécution
de leurs plans de dépenses d’investis-
sement afin de saisir 'occasion qui leur
est offerte de payer moins d'impot. Cela
augmente également le risque de voir
des chefs dentreprises déguiser une
partie de leurs investissements exis-
tants en nouveaux investissements. A
la fin de 'exemption fiscale, ils peuvent
étre tentés par la cessation de lactivité
de leurs entreprises avant de la relancer
sous un nom et une structure différents.

Signalons par ailleurs que la suren-
chere fiscale alaquelle se livrent de plus
en plus les pays de la région MENA
pour attirer certains investissements
étrangers peut parfois se poursuivre
jusqua ce que les incitations atteignent
des niveaux irrationnels du point de
vue économique. Cela concerne es-
sentiellement les projets d’investisse-
ments jugés stratégiques, c'est-a-dire
ceux dont les retombées socioéco-
nomiques pour le pays daccueil sont
suffisamment importantes pour attirer
l'attention des décideurs politiques. Or,
étant donné que loffre excessive des
avantages fiscaux peut laisser séro-
der l'assiette fiscale, les revenus géné-
rés par larrivée de nouveaux projets
d’investissements risquent de ne pas
couvrir la perte des recettes fiscales,
pourtant nécessaires pour financer les
dépenses publiques d’infrastructure,
d’éducation et de santé.

Face a ces arguments, il convient de
s’interroger sur les motifs réels qui ont
conduit les gouvernements des pays de
la région MENA a privilégier les inci-
tations fiscales comme outil de correc-
tion des défaillances du marché. L'une
des explications possibles réside dans
le caractére moins contraignant et re-
lativement moins cotiteux de la mise
en ceuvre de cet outil comparativement
aux autres outils traditionnels, a I'instar
de Toffre d'une infrastructure de qua-
lité et d'une main-d’'eceuvre qualifiée. A
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cela siajoute la tentation des pouvoirs
publics de pratiquer une sorte de mar-
keting fiscal afin d’'impressionner et sé-
duire les investisseurs potentiels.

VERS UNE MEILLEURE
CONCEPTION DES INCITATIONS
FISCALES A LINVESTISSEMENT
Au vu des résultats assez mitigés du re-
cours aux incitations fiscales pour sti-
muler les investissements dans les pays
delarégion MENA, il semble nécessaire
de refondre et de rationaliser cet outil
dans le but déliminer les distorsions
qui faussent l'allocation des ressources
et la viabilité des projets d’investisse-
ment. En fait, I'usage des incitations
fiscales n'est pas une mauvaise chose en
soi, mais c’est la maniere avec laquelle
elles sont concues et appliquées qui est
source de dysfonctionnements.
ATinstar de toute politique publique,
la conception de la politique d’incita-
tions fiscales a I'investissement doit se
conformer aux principes de stabilité, de
transparence, de lisibilité, de flexibilité
et déquité. Elle doit sapprécier dans sa
globalité et reposer sur des institutions
de bonne qualité de facon a réduire le
pouvoir discrétionnaire des fonction-
naires dans l'interprétation des textes ré-
glementaires. Aussi, il serait souhaitable
de mettre un terme a I'éparpillement des
incitations sur plusieurs textes de loi et la
multiplicité des formalités administra-
tives afin d’éviter les incohérences juri-
diques et les doubles emplois inutiles.
Un autre point non moins important
porte sur la composition des incitations
fiscales. Plutot que de continuer a pri-
vilégier des instruments économique-
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ment peu utiles et parfois méme dom-
mageables comme les congés fiscaux, le
micux serait denvisager des subventions
qui cibleraient directement les dépenses
d’investissement et saligneraient avec
les priorités des politiques publiques. De
telles subventions présentent l'avantage
de faire baisser les charges et d'améliorer
le rendement de I'investissement margi-
nal. La Tunisie, I'Egypte et le Maroc sont
les premiers a avoir compris l'intérét
dopérer ce changement en abandonnant
les congés fiscaux et/ou les régimes de
taxation préférentielle, respectivement
en 2016, 2017 et 2022, pour les rempla-
cer par des primes d’'investissement (cas
du Maroc), des rabais ou déductions
sur les bénéfices nets imposables sous
la forme damortissements accélérés
(Eg}q)tc), ou la combinaison des deux
instruments (Tunisie). Le montant de
telles subventions est hiérarchisé¢ en
fonction d'un certain nombre de criteres
comme la zone d'implantation, le secteur
d’activité, le nombre d'emplois crées ou
encore 'engagement environnemental.

Enfin, dans un contexte ou I'éco-
systeme de linvestissement subit de
fortes mutations institutionnelles, éco-
nomiques, sociales, technologiques et
environnementales, nous estimons qu'il
est impératif de reconsidérer la question
du ciblage des incitations fiscales. La liste
des criteres traditionnels  d’éligibilité
doit étre élargie a de nouveaux criteres
comme la durabilité, 'originalité techno-
logique, l'inclusivité, la substitution aux
importations et I'égalité de genre. ATévi-
dence, un tel élargissement suppose une
évaluation préalable de I'impact et des
risques qui découleraient de I'introduc-
tion de chaque nouveau critere./
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