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FISCALITE DES REVENUS DE ’EPARGNE
La position de la Commission
européenne en question

En France, les dividendes de source francaise distribués a des Sicav
échappenta ’impdt sur les sociétés alors qu’ils sont soumis a une retenue
a la source de droit interne de 25 % lorsqu’ils sont distribués a des fonds
d’investissement étrangers de méme nature. La Commission européenne
ademandé a la France de modifier ses régles pour se conformer au droit
européen et ne pas créer de distorsion de concurrence au sein de I’UE.

ar un communiqué publié
le 18 mars 2010, la Commis-
sion européenne a annoncé
qu’elle avait demandé a la
France de modifier ses régles rela-
tives au traitement des dividendes
versés aux fonds d’investissement
situés dans I’Union européenne
et ’espace économique européen,
en ce quelles portent atteinte a la
liberté de circulation des capitaux
énoncée dans le traité sur le fonc-
tionnement de ’'UE (TFUE), et dans
l’accord sur ’Espace économique
européen (accord EEE). Présentée
sous la forme d’un avis motivé, cette
demande constitue la premiére étape
de la procédure d’infraction prévue
a larticle 258 TFUE et elle est sus-
ceptible de déboucher sur la sai-
sine de la Cour dejustice de’Union
européenne (CJUE) si la France ne
répond pas de maniere satisfaisante
ala demande dela Commission dans
un délai de deux mois.
Dans un article publié sous len®23/10
du 30avril 2010 du feuillet rapide des
éditions Francis Lefebvre, Stéphane
Austry et Daniel Gutmann justifient
la demande de la Commission par
Panalyse de la jurisprudence de la
CJUE.

Ila paru intéressant de replacer cette
analyse dans le contexte du droit fis-
cal européen qui résulte de la direc-
tive relative a la fiscalité des revenus
de I’épargne sous la forme de paie-
ment d’intéréts.

LA JURISPRUDENCE DE LA
CJUE TELLE QUE RAPPELEE
PAR L’ANALYSE DOCTRINALE

m Lexistence d’une distorsion
de traitement

Les dividendes de source francaise
distribués a des Sicav régies par les
articles L. 214-2 et suivants du Code
monétaire et financier ou a des fonds
communs de placement relevant de
Particle L. 214-20 du méme code
échappent a 'impot sur les socié-
tés, alors que les mémes dividendes
sont soumis a la retenue a la source
de 25 % prévue a I’article 119 bis du
CGl lorsqu’ils sont distribués a des
fonds d’investissement étrangers de
méme nature.

m La justification de la distorsion
par I’administration fiscale fran-
caise

Elle résulte de I'idée suivant laquelle
il convient de rapprocher la fisca-
lité des dividendes percus par le

biais d’organismes de placement de
celle applicable aux mémes revenus
lorsqu’ils sont percus directement par
les investisseurs. Lorsque ces derniers
sont des résidents francais, ils sont
imposés a 'impét sur le revenu au
titre des revenus de capitaux mobi-
liers (personnes physiques) oua I'im-
pot sur les sociétés: la retenue a la
source prélevée par I’établissement
payeur lorsque les dividendes sont
percus a travers des OPCVM non-
résidents n’est pas mise a la charge
de ces derniers, mais elle s’analyse
comme une modalité de 'imposition
des actionnaires ou porteurs de parts
non-résidents, différente de celle qui
s’applique aux actionnaires ou por-
teurs de parts résidents.

Cette position de notre administra-
tion trouve ainsi son fondement dans
la transparence fiscale des OPCVM,
et elle répond a un objectif de neu-
tralité, celui d’assurer une égalité de
traitement des dividendes de source
francaise versés a des non-résidents,
laretenue ala source devant étre mise
alacharge de ces investisseurs sans
distinguer selon que les dividendes
sont percus directement ou par ’in-
termédiaire d’organismes de place-
ment de droit étranger.
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VEILLE TECHNIQUE

m Lajurisprudence de la CJUE
Pour la CJUE, I’existence de la dis-
torsion de traitement doit s’appré-
cier exclusivement au niveau des
véhicules d’investissement, et non
a celui de leurs actionnaires ou por-
teurs de parts.

MM. Austry et Gutmann appellent,
a cet égard, I’attention sur un pre-
mier arrét AberdeenProperty Finin-
vest Alpha Oy du 18 juin 2009 (aff.
303/07, RJF 10/09 n° 898), le cas
d’espeéce étant celui d’une société
finlandaise qui envisageait de verser
un dividende a une Sicav luxembour-
geoise dont elle était sur le point de
devenir la filiale a 100 %.
L’administration finlandaise enten-
daitappliquer la retenue a la source
de droit interne finlandais au motif’
que la Sicav luxembourgeoise ne
figurait pas au nombre des sociétés
figurant a Pannexe de la directive
meres-filiales du 23 juillet 19go et
qu’elle ne pouvait, en conséquence,
bénéficier de ’exonération prévue
par cette directive.

La société finlandaise soutenait
qu’une société anonyme ou un fonds
d’investissement de droit finlan-
dais placé dans la méme situation
aurait été exonéré de la dite retenue
ala source et que le refus d’étendre
le bénéfice de cette exonération a
une Sicav luxembourgeoise était
constitutif d’une différence de trai-
tement portant atteinte a la liberté
d’établissement protégée par lar-
ticle 43 CE.

La Cour européenne a avalisé 'argu-
mentation de la société finlandaise
en relevant que « des lors qu'un Etat
membre a choisi de préserver les sociétés
meres résidentes d’'une imposition en chaine
sur les bénéfices distribués par une filiale
résidente, il doit étendre cette mesure aux
sociétés meres non résidentes se trouvant
dans une situation comparable en raison
du fait qu'une imposition analogue frap-
pant ces sociétés non résidentes résulte de
I'exercice de sa compétence fiscale sur ces
dernieres ».
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Les commentateurs relévent, a cet
égard, que la Cour a rejeté explici-
tement I’argument suivant lequel
I’appréciation de la discrimination
devaits’opérer au niveau des action-
naires des fonds d’investissement et
non au niveau du véhicule d’investis-
sement lui-méme. IIs observent que
le seul moyen pour la France de se
conformer au droit européen consiste
a démontrer, conformément aux
arréts Denkavit (14 décembre 2006
aff. 170/05 RJF 3/07 n° 374) et Amurta
(8 novembre 2007 aff. 379/o5 RJF
2/081n°247), que le respect des obli-
gations résultant du Traité européen
est garanti par une convention fiscale
permettant de surmonter la restric-
tion, née de la retenue a la source, a
laliberté de circulation des capitaux.
Les conventions fiscales doivent nor-
malements’appliquer aux Sicav non-
résidentes mais, dans la mesure ou
ces entités sont exonérées d’imp0ot,
il n’y a pas de possibilité d’imputer
la retenue a la source francaise, si
bien que la discrimination résultant
de cette retenue n’est pas €liminée.
Méme dans I’hypothése ot I’Etat de
résidence du véhicule d’investisse-
mentadmettrait unilatéralement de
transférer le crédit " impot résultant
de cette retenue aux actionnaires ou
porteurs de parts, la discrimination
subsisterait dés lors que le respect
par un Etat membre du droit euro-
péen ne saurait dépendre des mesures
prises unilatéralement par un autre
Etat membre.

€€La position de administration
fiscale francaise résulte de I'idée
suivant laquelle il convient de
rapprocher la fiscalité des dividendes
pergus par le biais d’organismes de
placement de celle applicable aux
mémes revenus percus directement par
les investisseurs.99

LE CONTEXTE DU DROIT
EUROPEEN

m La consécration de la transpa-
rence fiscale des OPCVM de droit
européen

Applicable aux paiements d’inté-
réts et revenus assimilés ayant leur
source dans un Etat membre en faveur
des résidents personnes physiques
domiciliés dans un autre Etat mem-
bre, la directive du 3 juin 2003 met
en place une procédure d’échange
automatique d’informations entre
Etats membres reposant sur des obli-
gations déclaratives imparties aux
«agents payeurs » européens ; il est
a noter, toutefois, que ’Autriche, la
Belgique et le Luxembourg ont été
temporairement admis a substituer
a I’échange d’informations, le pré-
lévement d’une retenue a la source
de 15 % pendant les trois premieres
années, 20 % les trois années suivan-
tes et 35 % par la suite, cette procé-
dure transitoire devant prendre fin
au plus tard:

—lorsqu’un certain nombre de pays
tiers a ’'UE, dont la Suisse, appli-
queront des mesures équivalentes
a celles prévues actuellement par
la directive,

—lorsqueles Etats-Unis s’engageront
a garantir une procédure analogue
d’échange effectif d’informations.
Il est intéressant de souligner, a cet
égard, que les OPCVM européens
autorisés conformément a la direc-
tive 85/611/CEE ou assimilés, s’ana-
lysent comme des agents payeurs au
sens de la directive du 3 juin 2003.
Parailleurs, lorsqu’une entité n’ayant
pas opté pour le statut des OPCVM
recoit des intéréts, elle est censée
payer ces intéréts, et elle est soumise,
en tant que telle aux obligations des
«agents payeurs ».

mUne définition extensive des
OPCVM de taux

Sont considérés comme des intéréts,
et relévent donc de la directive, les



revenus réalisés lors de la cession ou
durachatde parts ou d’unités dans les
mémes OPCVM européens lorsqu’ils
investissent plus de 40 % de leurs
actifs (25 % a compter du 1 janvier
2011), en produits de taux.

Lorsqu’un « agent payeur » ne dis-
pose d’aucun élément permettant de
connaitre la partde revenus d’OPCVM
provenant de paiement d’intéréts, le
montant total des revenus est consi-
déré comme provenant du paiement
d’intéréts ; parallelement, en cas de
cession de parts ou unités de ces
OPCVM, lorsque ’appréciation du
pourcentage d’actifs investis en pro-
duits de taux n’est pas possible, ce
pourcentage est considéré comme
supérieur a 40 % ; si le montant du

revenu encaissé a cette occasion
n’est pas connu, ce revenu est égal
au produit de la cession, du rachat
ou du remboursement.

Les Etats membres ontla possibilité
d’annualiser les intéréts capitalisés
sur une période maximale d’une
année et de les traiter comme des
paiements d’intéréts.

m Les conséquences

La définition européenne extensive
des OPCVM de taux, analysés par
ailleurs comme des agents payeurs,
peut avoir pour effet que des divi-
dendes de source francaise versés
a des OPCVM extraterritoriaux au
regard de la loi francaise, soient
traités comme des intéréts soumis

a Pobligation déclarative spécifi-
que ou, selon le cas, a la retenue a
la source, prévues par la directive
du 3 juin 2003 relative au paiement
d’intéréts ou revenus assimilés ayant
leur source dans un Etat membre en
faveur de résidents personnes phy-
siques domiciliés dans un autre Etat
membre. Il ne serait pas compatible
avec le droit européen résultant de
cette directive, que la retenue a la
source de 25 % qui résulte du droit
interne frangais, puisse étre prélevée
surles mémes dividendes. Cette ana-
lyse ne peut que renforcer la position
quivient d’étre prise par la Commis-
sion européenne. B
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