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La société a intérét & ce que les {4

moyens de production passent & ceux qui :
sauront le mietix en tirer parti,

Ludwig von Mises,

Le Sociglisme, 1938.

L& présent mémoire se propose d’analyser briévement les incidences quant
P’efficacité de I’6conomie d’un impot général sur le capital, ¢’est-a-dire sur la
r des seuls biens physiques (1). Cet imp6t dont Pordre de grandeur serait
% de 1a valeur des biens imposés, serait accompagné de la suppression de
impot progressif sur le revenu, des impots sur les bénéfices industriels et com-
et des impdts sur les mutations & titre onéreux ou A titre gratuit.
t devrait étre payé qu’il y ait ou non revenu effectif (2).

o1 e‘spfit, dans ses modalités d’application et dans ses effets, un tel .
est ‘entiérement différent des projets d’imposition des fortunes, avec de EEE
emptions 4 la base, tels qu’il sont envisdgés actuellement dans de larges

¢ Popinion, et qui se surajouteraient & 'imp6t progressif sur le revenu
mpats sur les bénéfices industriels et commerciaux. La presque totalité
ements qui suivent ne seraient plus valables avec de tels projets

sur le revenu et I'impot sur le capital

nnuel '_s'ur le capital, suivant les modalités que je suggére est tout
ns son principe et dans ses effets d’un impot général sur le
rences essentielles quun impét annuel sur le capital présente
r le revenu sont les suivantes :

nus du travail, qu’il sagisse des revenus, des salaires ou de la rémuné-
es entrepreneurs en tant que tels, les revenus des retraités, ne seraient

S entreprises correspondant 4 une meilleure satisfaction des
‘moindre cotit ne seraient pas taxés.

ories _Qndant 4 la rémunération de la prise en charge’ des
lent pas taxés alors qu'ils sont frappés actuellement, tant au titre
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Certes on peut soutenir qu’il n’existe pas d’autre méthode d’évaluation des
capitaux que celle qui consisie & capitaliser les revenus effectifs et que dés

des impdts sur les bénéfices industriels et commerciaux que de 'imp6t général
lors 'impot sur le capital revient nécessairement & un impdt sur le revenu.

sur le revenu des personnes physiques.

Cette argumentation est juste en ce sens que la valeur d’un capital dépend de
ses revenus futurs, mais il n'y & aucune raison pour que les revenus que l ‘acqué-
© reur éventuel le plus habile estime pouvoir tiver d’'un capital ne soient pas en
- général supérieurs 4 ceux que son propriétaire actuel en tive effectivement.

Alors que U'imp6t sur le revenu frappe indistinctement toutes les catégories
de revenus, 'imp6t sur le capital frapperait seulement les rentes foncieres et les
intéréts purs.

L’imp6t sur le capital serait exigible qu'il y ait ou non revenu effectif (5).
Une telie stipulation peut apparaitre de prime abord comme injuste et techni
quement peu indiquée, mais tout.au contraire elle satisfait 4 la fois aux néces
sités de Pefficacité et de ’équité. Ainsi et par exemple, avec les impdts actuels
sur les bénéfices industriels et commerciaux, seules sont frappées les entreprises
qui, par leurs efforts, ont réussi a faire des bénéfices. Les entreprises inefficace
échappent 4 Pimp6t, seules les entreprises bien gérées le paient.

Dans le cas par exemple d’une terre mal exploitée, le propriétaire se trouve-
rait automatiquement imposé d’aprés sa valeur de marché, c’est-d-dire d’aprés
14 valeur correspondant & la meilleure fagon de 'exploiter, compte tenu des re-

embrements possibles.

2 Conditions d’équilibre correspondant 4 un impot général sur le
capital

Avec I'imp6t sur le capital, cette prime accordée aux entreprises inefficace
disparait et le principe de I’égalité devant 'impdt est rétabli. Si Uentreprise n
pas de revenu effectif, c’est en général, en régime de stabilité monétair ¢
de concurrence tout au moins, quil ¥y a eu mauvaise gestion, et 'impdt sux
capital rétablit des conditions égales dans la concurrence vis-a-vis des
prises plus efficaces. Les facilités accordées actuellement 2 une gestlon inef)
ce disparaissent (6). S’il y a revenu effectif, seule est imposée la partie du re
nu représentant une rente de rareté (celle du capital) (7) ne correspondant pa
effectivement & un service rendu. L'excédent qui représente le supplemeﬂt ob
tenu par la bonne gestion de I’entreprise Iui reste en franchise de tout impo
(8). B

On fait souvent valoir qu'un impot sur le capital payé annuellemen
peut étre en réalité quun impot sur le revenu (9) . il y ald une erreur de
cipe, et un des avantages essentiels qu’offrirait précisément un impdt annue
le capital, c’est de devoir étre payé méme quand il n’y a pas revenu monéta
effectif. A la jouissance d’une propriété, par exemple, ne correspon
général de revenu taxable équivalent 3 celui que donnerait sa locatio
quelle représente manifestement un avantage considérable. On ne
dant pas de raison valable de pe taxer pleinement que les propriétd
maisons qu’ils louent alors que ceux qui occupent leurs propriétés ot
dent une ou plusieurs résidences secondaires, jouissent en fait d’avantag
solument équivalents. De méme un impdt annuel sur le capital aurait I
de taxer d’une maniére plus efficace qu'actuellement les capltaux_ imp
ou mal utilisés et de rendre plus difficile la survivance sur le marc
ceux qui se révélent incapables d’utiliser au mieux les biens durab
disposent. :

- La mise en place d’un imp6t sur le capital d’un taux inférieur au taux d'in-
térét pur téel ne modifierait sensiblement ni I'offre globale de capital, ni le
montant global des capitaux reproductibles, ni la demande de liquidités, ni
”'s_-'pr_i_x des terres et des équipements.

Les effets indirects de Pimpét sur le capital se matérialiseraient essentielle-
ent dans une baisse des prix relativement aux salaires, en raison des gains de
productivité qui seraient réalisés.

ertaines de ces propositions peuvent apparaitre 4 premiére vue étonnan-
Elles relévent en fait d’une analyse approfondie relativement difficile et
‘technique pour pouvoir prendre place dans ce mémoire (10). Je ne puis ici
wen donner les justifications essentielles.

Deux sortes d’effets doivent étre discutés, ceux qui tendent a se réaliser
ne situation d’équilibre et ceux qui correspondent & une évolution dyna-
vers une situation d’équilibre.

le's' deux cas je supposerai pour simplifier 'exposé que le faux de la
des prix reste modéré et de I'ordre de grandeur du taux de la taxe sur
pital; soit 2 % environ (11).

ux d’intérét est déterminé dans une situation d’équilibre par I'égalité
ifre globale et de la demande globale de capital. La demande globale de
st elle-méme égale A la valeur globale du capital reproductible mis en
u: capital foncier (terres considérées en elles-mémes) et de la masse

‘taux de hausse du niveau général des prix de 'ordre de 2 % par an,

subirait de ce fait une taxe indirecte de montant égal. Le taux de
npdt sur le capital portant sur tous les biens physiques et, la monnaie
ffranchie de tout impdt sur le capital, les trois formes d’actifs, les capi-
d_u_c_t_lbles (immeubles, équipements, etc.), les terres et les encaisses
aitees de fagon identique dans le cadre de la politique d’ensemble

En tout état de cause, les revenus qui serviraient de base & la 'dét
de 1a valeur des capitaux, par le mécanisme de la capitalisation;
élevés en général que ceux pergus par les propriétaires actuels. -

Les capitaux prendraient en effet la valeur qui correspondrat' ale
re utilisation possible, valeur généralement plus grande que leur. valeu
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projetés serait possible puisque, de toute fagon, ainsi qu’il vient d’étre indiqué,
le volume global du capital reproductible serait maintenu & un niveau pratique-
ment inchangé, au moins & I’équilibre. La raison essentielle en est que tous les
espoirs des investisseurs ne se réaliseraient pas; seuls ceux des plus habiles se-
raient couronnés de succds. Ceux des autres, incapables d’offrir aux épargnants
des conditions aussi avantageuses, seraient dégus.

suggérée (12). La détention de monnaie ne serait donc ni avantagée, ni desavan-.
tagée par rapport a la détention de biens réels (13).

LI est alors possible de montrer que la mise en place d’une tuxe générale sus
tous les biens physiques de 'ordre de 2 % par an ne changerait sensiblement n
la valeur globale réelle des capitaux reproductibles, ni celle des terres, ni cell
des encaisses détenues, ni la production marginale du capital reproductzbl

(14).

On peut encore ajouter que I’exemple des Etats-Unis est de nature 4 riou'
convaincre de la validité de cette analyse. En effet les biens physiques y suppor
tent en moyenne un impot de 'ordre de 1 % par an représentant environ 4 %
du revenu national (15). Il n’en résulte cependant aucune anomalic apprecmble
quant 2 la valeur relative des différents capitaux physiques si on compare ’é¢o
nomie américaine & 'économie frangaise. L'adoption d’un taux umforme
2 % au lieu d’un taux moyen de ! % ne changerait rien d’essentiel.

_ L’économie deviendrait beaucoup plus dynamique en raison de l'incitation
'b1en plus grande & réaliser de nouveaux investissements lorsqu’ils sont effecti-
vement rentables. La valeur initiale des capitaux existant actuellement étant
thaintenue et la valeur des nouveaux investissements ne pouvant quaugmenter
1a valeur globale du capital reproductible ne saurait diminver:

L’impot sur le capital susciterait un accroissement considérable de ! "efficaci-
té alors que les impots actuels sur les revenus et les bénéfices sont essentielle-
ment anti-économiques.

Tout d’abord, les biens capitaux tendraient & venir sous le contréle de ceux
ntre les mains desquels ils auraient la plus grande valeur, ¢ ’est-d-dire de ceux
¢ les mains desquels ils seraient utilisés au mieux. Un capital qui ne vaut pas
‘grand-chose parce que mal exploité ne tarderait pas 4 étre racheté par ceux
iré les mains desquels il prendrait immédiatement, parce qu’utilisé de manié-
fationnelle, une valeur beaucoup plus grande. Ainsi avec de telles disposi-
jons-un remembrement rationnel des torres se ferait naturellement de lui-mé-
saris contrainte et sans quaucune réglementation administrative soit néces-
ire. Indiquons encore que l'achat de terrains & batir 2 des fins purement
ulatives dans le mauvais sens du terme deviendrait pratiquement impossible
son de la charge annuelle que représenterait I'impdt sur le capital pour la
étention d’un terrain inutilisé.

3 Effets dynamiques de Timpét sur le capital sur l’efflcaclté d
I’économie

Paraliclement & ces différents effets un effet dynamique bien plus pulssa
se constaterait. Du fajt de 1a suppression paralléle, et pour un montant corr
pondant, de la taxation des bénéfices industriels et commerciaux et de Pimp
sition progressive sur les revenus, l'incitation & investir augmenterait cons
blement. Ce qui intéresse en effet Pentrepreneur, c'est ln différence e nt
recettes attendues et les coits. Or, le taux de I'intérét servant au c
dans le systéme productif (efflca01te marginale du capital) restant |
les cotits pour le producteur resteraient les mémes. Le seul changement
en effet un changement de titulaire relativement aux intéréts purs ef dux
fonciéres, puisqu'au prorata de lg taxe, la collectivité se trouverair mp
Substituée aux propriétaires des biens physigues comme bénéficia
partie des intéréfs purs et des rentes fonciéres. Les recettes attendu
les mémes et les impéts sur les bénéfices des entreprises et les reven
sonnes physiques disparaissant, le revenu net actualisé résultant dilj

né de production, supposé rentable dans les conditions actuelles; atigm
considérablement.

‘sécond lieu, de la suppression des impdts anti-économiques actuels, qu’il
des impdts sur les bénéfices industriels ou commerciaux, de impot
f sur le revenu ou des impdts sur les mutations & titre onéreux ou gra-
résulterait une augmentation considérable de I'incitation & promouvoir
techniques plus efficaces. La mise en place de I'impdt sur le capital associée
€s80uTCes procurées par I'augmentation de la masse monétaire correspon-
A I'accroissement du produit national brut réel (17) permeitrait de sup-
ﬁbt progressif sur le revenu, 'impot sur les successions, les impots
' nefmes industricls et commerciaux, 'impdt sur les mutations &
'ereu tous impbts qui sopposent considérablement a une plus grande

Pour chaque entrepreneur considéré individuellement Uoptigué ch
du tout qu fout, et les perspectives de gains Se trouveralent conside
accrues. Il en résulterait que lo valewr globale des mvesrzssement_ i
S'accroitrait considérablement. o1 &ur le capital constitue une prime @ la production et une pénalité
Staire inefficace, sinon passif, dont I'impot sur le revenu encoura-

En particulier et en raison de ces perspectives, les entr risé se S iete e
p PeIsp > 168 entrep lement I'inaction. Comme Pécrivait Henry George :

tées & émettre des emprunts obligataires portant intérét, et cela malgr
sur le capital, ¢’est-a-dire sur les biens physiques qu’elles utﬂtseralen
obligataires dispensés de tout impét (16).

CAbolr les impdts qui ... entravent les échanges ... ce serait comme
on enlevait un poids énorme sur les forces productwes . Au lieu de
u producteur, comme on le fait aujourd’hui, «Plus vous ajoutez
a- rlchesse plus vous serez imposé 1» I’Ftat permettrait au produc-

On peut se demander comment une telle augmentation des
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« La possibilité de transmetire ses biens 2 ses enfants est en effe't
un stimulant généralement aussi efficace et souvent bien plus effi-
cace que la perspective des avantages 2 en tirer personneilement (21)».

teur de recevoir la pleine récompense de son travail, et lui dirait :
«On ne vous mettra plus 4 "amende si vous faites pousser deux brins
d’herbe 14 ou il n’en poussait qu’un auparavant; vous ne serez pas taxé
pour avoir ajouté 4 la richesse généralo (18)>. ' ' En fait Pavantage essentiel de I'impdt sur le capital est que, non seulement il
est compatible avec les principes de 'économie de marchés, mais qu'il facilite
leur mise en ceuvre et accroit considérablement leur efficacité. On peut prédire

qu'il permettrait un essor jusqu iei inconnu de la production.

Alors que pour une grande pari les impdts sur les revenus et les bénéfices
frappent les revenus dynamiques, I'impdt annuel sur le capital ne frapperait
que des rentes statiques. L’imp6t annuel sur le capital, loin de pénaliser comme
le font nos imp6ts actuels l'activité créatrice,. lui donnerait au contraire une
prime qui multiplierait les efforts utiles et accroitrait la productivité. Cet impot
favoriserait 1’accession des plus capables A 1a fortune et par 3 méme au pouvo
économique ; i rendrait difficile le maintien de capitaux importents dans Iés
mains des moins capables et favoriserait ainsi la promotion sociale. De cé
point de vue le systéme actuel favorise le maintien du statu quo méme lorsqu
ne se justifie plus. Il donne des avantages injustifiés aux féodalités ploutocr
gues au détriment de la promotion de nouvelles élites, et de ce fait il est'r
tionnaire et antidémocratique. o

4 Impdt sur le capital et optimum capitalistique

"On dit souvent que le revenu net du capital étant réduit dans le rapport du
aux d’intérét au taux d’intérét diminué du taux de I'impdt, les propensions
3 épargner et A investir diminueraient, que le capital reproductible diminuerait
valeur réelle et que P'atteinte d’une situation d’équipement capitalistique

optimal serait compromise.

1 ;. La propension 2 épargner

Menier, manufacturier et capitaliste lui-meéme, ardent défenseur au dix-
suviéme siécle de Iimp6t sur le capital, cite dans son ouvrage sur limpdt sur
capital de 1874 une lettre assez caractéristique adressée 2 la Société d’Eco-
omie Politique par un certain Bonamy Price

Les penseurs libéraux, comme Emile de Girardin et Yves Guyot_,'"qui
dix-neuviéme siécle ont défendu le principe de Iimpdt sur le capital ont
tement vu dans cet imp6t un avantage décisif en raison de la trés forte i
tion & Defficacité qu’il assurerait. i

¢Le capital, a dit notamment Emile de AG'irardin, ne peut plus té;
un seul instant oisif et improductif; il est conduit & 1’activité forge

"¢ Quel principe invoquer en faveur d'une telle doctrine, écrit ce der-
“hitr, si ce n'est qu’étre riche, c’est commettre un crimme punissable ?
: Si'on s’arrange pour qu'il en soit ainsi, si on met sur la jouissance une
- pénalité, on dégofitera tout & fait la pensée; mais 4 quoi cela condui-

itk 2 A ce que les gens auraient moins de penchant a épargner,
3 se faire des revenus, & créer un capital. Il y aurait moins de moyens
“dientretenir le travail, de rendre la terre productive, d’élever des ma-
“hinfactures. La consommation et les approvisionnements de toute sor-
“te diminuecraient. Si la population venait a4 s’accroitre, elle serait
moins heureuse, elle sappauvrirait. Ouvriers et capitalistes patiraient
également (22)».

Yves Guyot a été plus affirmatif encore :

¢ L’imp6t sur le capital, a-t-il déclaré, fait la chasse aux ca
oisifs et improductifs; le détenteur du capital s’efforce d’
produit de son capital de maniére & recouvrer I'impdt;’ sachan
'impdt ne viendra pas entraver sa liberté de travail, il
produire le plus possible, de tirer le meilleur parti possibl _
pital fixe ... L’imp6t sur le capital, au lieu d’entraver la cons
tion et la circulation, surexcitera la production (19)». .3

Paul Leroy-Baulieu écrit également : Y .
gument ne pourrait étre valable en ce qui concerne la propension glo-

argner qu’en supposant que Poffre globale de capital diminuerait sen-
ont s le taux d’intérét réel, déduction faite de 'impot, diminuait, hy-
‘parait infirmée par les données de 'observation (23). En fait les
ermiﬁan'ts de Voffre de capital ne reposent pas sur le taux d'intérét
is sur le désir pour V'épargnant de Se constituer une réserve pour
r le désir de posséder des capitaux et de s'assurer par ld méme un
économique important, sur la possibilité enfin de réaliser des gains par
tissernents susceptibles d'assurer de larges bénéfices. Or, ces motifs,
ent i_ilchangés, ou seraient considérablement renforcés par la mise
n de Pimpét sur le capital.

« 11 vy a dans les lois et dans les réglements beaucoup
artificiels a la libre répartition des richesses et des revenis
cles ont, en général, pour effet de créer des priviléges, &
certaines catégories de personnes en possession d’avantiges
rellement ne leur appartiennent pas ou qui leur seraiént
temps échappés si elles n’avaient pas eu, pour les retén
de Ia force publique. Ces lois-14, il faut les supprimer, ¢
en méme temps utilité (20)», ’ :

Au lieu de taxer les fortunes en voie de formation par la '
sur les revenus et sur les bénédfices, Uimpdt sur le capital _taxéi'
les fortunes acquises. Il tendrait & supprimer les inégalités artificiell

substituer des inégalités correspondant ¢ Uinégalité des services reni Sl . ] . L
; : : T rgumentation purement technique peuvent étre joints les com-
La suppression de Iimpdt sur les successions présenterat on dénués de quelgtie humour de Menier : -

avantages essentiels. Comme 1’écrit justement Clément Colson Sy . . . . .
. Quant. a dégofiter les gens d’étre riches, je ne crains point de mal-




LES INCIDENCES QUANT A L’EFFICACITE DE L'ECONOMIE Mautrice ALLAIS 227

D’UN IMPOT GENERAL SUR LE CAPITAL

heur. Jen redoute un beaucoup plus grand et je le redoute d’autant
plus que je le constate tous les jours; c’est celui d’empécher les gens
de devenir riches. On ne dégofitera jamais les gens d’8tre riches. §
peu gqu'il reste de la fortune, ce sera tonjours autant de gagné. Mais ce
qui est grave, c’est de les arréter dans la recherche de la richesse. Or
c’est ce qui a4 Heu aujourd’hui ... L’'impét sur le capital, loin d’atr
nuisible #u capital, lui est favorable, puisqu’il en permet la formatio
(24)».

préférable @ Uinvestissement, direct ou indirect, en biens réels. Il ne pourrait
donc étre valable que si le taux de hausse du niveau général des prix était infé-
rieur au taux de la taxe sur le capital, hypothése qui, dans 1’état actue] des
~ choses, parait assez irréaliste puisque le taux proposé d’imposition du capital
est de 2 % alors que le taux de hausse du niveau général des prix n’a cessé
depuis 1958 d’étre au moins de l'ordre de 5 % par an (26).

A supposer que le taux de hausse des prix soit maintenu comme il parait
southaitable 4 un niveau de I’ordre de 2 % par an, que la taxe annuelle sur le
capital soit de 2 % et le taux d’intérét moyen de 5 %, l'effet relatif aux liquidi-
tés serait pratiquement négligeable puisque la hausse des prix ferait peser sur
‘éncaisses une charge exactement égale A celle supportée par le capital (27).

4.2. La propension 3 investir

Ce commentaire de Menier conduit & examiner Pobjection fréquemmen
avancée que 'imp6t sur le capital aurait pour effet de diminuer la propensio
a investir, d’étre anti-économique et de s’opposer au progres. Clest en réalité
la thése contraire qui est vraie.

. 44, L’optimum capitalistique

L'impot sur le capital ne compromettrait pas, mais au contraire stimuler
puissamment Uesprit d’entreprise..Les motivations essentielles dans une écana
mie de marchés, ce sont en effet les différences de valeur susceptibles d’étr
réalisées, et non les modalités de répartition des rentes pures. Ce qui att
Uentreprencur, ce n'est pas le niveau du taux d’intérét pur, c’est la marge en
le taux du marché et le taux de rentabilité espéré. '

On peut encore dire que I'impot sur le capital proposé n’est possible que si
aux de I'intérét réel est supérieur 4 2 %. Si dailleurs on veut faire en sorte,
our: des raisons politiques, que 'impot sur Je capital reste limité & la moitié
de Pintérét réel, il faudrait que le taux d’iniérét réel reste supérieur & 4 %
(28). On pourrait étre tenté d’en déduire que le maintien du taux ¢’in-
A un tel niveau pourrait compromettre Patteinte d’une sitvation d’opti-
capitalistique, c’est-3-dire d’une situation ol l'arbitrage entre le travail
i le travail indirect est optimal du point de vue du volume de la pro-
uCt’idn'(2'9) En réalité upe analyse approfondie montre qu'il n’en est rien
30). Elle montre également que tout effort d'épargne supplémentaire tendant
aba:sser_ le faux d’intérét réel correspondant @ la productivité du capital
essous d'un niveau de Uordre de 5 % ne pourrait pas augmenter le revenu
onl réel de facon appréciable ef que compte tenu de la rapidité du pro-
chnique elle constituerait en réalité un sacrifice inutile et un véritable

A partir du moment ol les imp6ts sur les bénéfices des entreprises ét 'imp
progressif sur le revenu Seraient remplace’s par I'impodt sur le capital, cette m

sements passés, mais simplement leur rente. Sans aticune exagérat'tbn
pour Uentrepreneur et le promoteur serait une fiscalité fondée sur 'imp
le capital.

Suivant un argument asséz courant une imposition générale'dq [
tirait & favoriser les activités qui emploient peu de capital relativernén
qui en emploient beaucoup. Bien qu'elle puisse étre séduisante, une
gumentation est tout & fait superficielle. Dans sa substance elle.vaut.
lement dans 'état actuel des choses. Le fait que le capital ait a pay,
rét décourage son emploi. Cette limitation est nécessaive parce qiie
est rare. Un imp6t sur le capital ne changerait en rien cette’
aurait simplement un changement de bénéficiaire quant &
rente constituée par I'intérét pur, la collectivité se substituan
partie au propriétaire du bien physique considéré, et la charge lo
Pintérét supportée par ce bien restant inchangée.

-aucune exemption en abattement, qu’ils soient détenus par des person-
es physiques ou des personnes morales, et 4 Pexclusion notamment des ac-
ns et obhgatmns Voir Allais, 1977, L'impdt sur le capital et la réforme
étaire, Hermann, pp. 102 et 104,

ir Allais, 1977, id., pp. 102-109.
Allais, 1977, id., p. 273.

mon ‘ouvrage, « L'impor sur le Capital et la réforme monétaire »,
- la:'réforme de la fiscalité fondée sur le remplacement des impots
s:sur’les revenus par un impdt général sur le capital ne constitue qu’un
is éléments d’une réforme d’ensemble, les deux autres étant constitués
réforme du systéme du crédit s’opposant A la création ex nihilo de
ns de paiement par les banques et par une réforme de la législation sur
ation’ prévoyant une indexation généralisée de tous les engagements
ir; Cependant bien qu’elles se complétent efficacement Iune I'autre,
€ ces trois réformes peut étre appliquée indépendamment des deux

4.3, La demande de monnaie

Un argument similaire se fonde sur la demande de monnai
Pimpét sur le capital inciterait un déplacement de l’epargn
ments vers les liquidités,

Cet argument ne pourrait étre valgble que si la détention
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p-105.
(6) Allais, 1946, Abondance ou Misére, Librairie de Médicis, p. 82.

(7) Voir Allais, 1977, L'impdt sur le capital et lz réforme monétaire, id
pp. 57-60. ;

. (8) Si, comme il parait souhaitable et comme je le propose, le taux de I'imp6t
est inférieur au taux d’intérét réel, une partie de la rente pure reste la pr
priété du détenteur du bien (voir Allais, 1977, id., pp. 102 et 118).

(9) Voir notamment Kaldor, 1942, The Income Burden of Capital Tax
The Review of Eeonomic Studies, vol, IX, no 2, pp. 138-157,

(10) Le lecteur trouvera une discussion technique approfondie des propriétés
générales d’un imp6t sur le capital dans Allais, 1966, L'impét sur le capital,
(Droit Soeial, no 29, pp. 533-540), § 232-233 et notes correspondait
et surtout dans "Annexe II, § 400443, ol est présentée une théorie gén
rale sur le capital. "

Au vu des observations qui m’ont été présentées en 1966 par certains de'm
correspondants aprés leur lecture d’une premiére version de mon mémoir
1966, je crois devoir indiquer qu’une pleine compréhension des dével
ments qui suivent n’est possible qu’en fonction d’une lecture préalah
mon ouvrage Economie et intérét ou les différentes propositions de la tl
rie du capital que j’utilise se trouvent démontrées de fagon rigoureus
m’est absolument impossible de reproduire ici ces démonstrations;
puis qu’essayer de dégager d’une maniére intuitive et aussi claire qo
les points essentiels. a

{11) Pour les raisons qui sont exposées dans Allais, 1977, L'impot
pital et la réforme monétaive, pp. 118-119, le taux de hausse des
haitable est de Pordre de 2 % par an. Quant au taux de I'imp6t sur

i il ne paratt pas souhaitable du point de vue politique de le porter:

niveau nécessaire pour compenser la suppression des impdts su '

et les bénéfices des sociétés (voir Allais, 1977,id., p. 122). -

1e taux proposé de I'impdt sur le capital est exactement égal au tau
se des prix suggéré. En fait il n’y a aucune nécessité pour qu
soient égaux. Ils pourraient étre différents. Mais dans ce cas.
serait rendue plus compliquée du fait que I'impo6t sur les encai
dant au taux de hausse des prix aurait une valeur différente d
Pimpdt sur le capital.

Pour une analyse approfondie du cas ot le taux de hausse desp
rent du taux t de I'impdt sur le capital, voir Allais, 1966
capital, id., Annexe 11, § 400443,

Dans ce cas et compte tenu des ordres de grandeur respe
monétaire, de la valeur des capitaux reproductibles et de
rien d’essentiel ne serait modifié dans les conclusions. Qu

(5) Voir Allais, 1977, L’impit sur le capital et la réforme monétaire, id.,
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ici que sile taux de hausse général des prix était nul (cas pratiquement exclu)
le placement en liquidités serait 1égérement avantagé relativement au place-
ment en biens réels. Si par contre le taux de hausse des prix €tait supérieur
au taux de la taxe, le placement en liquidités serait désavantagé.

(12) Voir Allais, 1977, L’impét sur le capital et la réforme monéigire, p. 104
et pp. 118-122.

(13) La valeur d’usage de la monnaie que Pon appelle sa prime de 1iquidit§
- est égale 2 Péquilibre au taux d’intérét pur nominal, ce dernier étant défini
‘comme le taux d’intérét correspondant a un placement sans risque et n'of-
" frant pratiquement aucun avantage de liquidité. Un bon exemple d’un tel
; .placeme'nt nous est fourni par les préts sur premiére hypothéque. Pour un
taux de hausse des prix de 2 % par an, la valeur d’usage réelle de la monnaie
“serait ainsi égale au taux d’intérét réel égal au taux d’intérét nominal diminué
du taux de 2 % de hausse des prix. La prime de liquidité réelle dela monnaie
serait ainsi égale au taux d’intérét réel correspondant aux placements en ca-
pitaux physiques reproductibles ou en terres. Sur la prime de liquidité de la
inonnaie et le taux d’intérét pur, voir Allais, 1947, Economie et Intérét,
Tmprimerie Nationale et Librairie des Publications Officielles, § 81-82
ét 84, pp. 234249 et 253-263, et 1974, The Psychological Rate of Interest
(Journdl of Money, Credit and Banking, aolt 1974, pp. 285-33 .

(14) Sur toutes ces propositions, je ne puis ici que renvoyer a Vanalyse de
’Annexe IT de mon mémoire de 1966 (note 10 ci-dessus). Je puis cependant
présenter quelques remarques susceptibles d’éclairer le lecteur :
“Le taux d’intérét considéré correspond 2 un régime d’équilibre dynami-
ue ou le taux de hausse des prix serait maintenu & une valeur stable de I'or-
re de 2 % par an. ‘
Soient i le taux d’intérét réel et t le taux de Pimpot, et (i—t) la valeu
mrune du taux d’intérét net réel correspondant aux capitaux reproducti-
&8 aux terres et A la monnaie. Comme Toffre globale réelle de capital
arie peu en fonction du taux d’intérét réel net (i—t), elle resterait pratique-
ment inchangée 2 la suite de la mise en application de imp6t sur le capital,

de production ne changeraient pas.

ans une situation d’équilibre, le codt de production du capital repro-
est égal aux dépenses de production antérieures capitalisées au taox
el i utilisé dans le processus productif. Ce taux ne changeant pas,

dintérét utilisé dans le systéme productif ne changeant pas et les
¢ production restant les mémes, la valeur d’usage des capitaux repro-
es ne saurait non plus changer. Comme la capitalisation des revenus
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futurs dans le systéme productif se ferait toujours au méme taux d’intérét
réel i, la valeur capitalisée des revenus futurs des capitaux reproductibles
utilisés dans le systéme productif resterait la méme. La valeur réelle des ca-

pitaux physiques utilisés dans le systéme productif resterait donc inchangée.

e) — Il est facile de voir que la valeur réelle des terres ne varierait pratique: -

ment pas, En effet, la valeur d’une ferre résulte de la capitalisation de se

revenus nets, et en premiére approximation, elle peut étre considérée comme .

égale au revenu net réel divisé par le taux d’intérét net réel. Or, 4 la suit;
d’une taxe générale de taux t sur le capital, le revenu réel percu par !
prapriétaire d’une terre serait réduit dans le rapport de 1 & i—t dansle mé
me temps que le taux d’intérét net réel serait réduit exactement dans la mé
me proportion. Le rapport du revenu net réel ay taux d’intérét net réel n
changerait donc pas. (Voir Allais, 1966, L'impot sur le capital, id. P 503
note 232, 4 et p, 539 §441,3),

Ce résultat ne vaut naturellement que si l'impdt sur le capital frappe tous le
biens physiques. 11 en serait tout autrement si seuls étaient frappés les b
fonciers. Dans ce cas, il est facile de montrer que la valeur d’un capital
cier ne resterait pas constante, mais serait réduite dans le rapport de. i

On peut ainsi expliquer, pour une part, le fait que la valeur réelle des terrai
urbains aux Etats-Unis est plus faible qu'en France. L’impo6t sur le capita
y frappe en effet relativement plus les terrains et immeubles urbam" que le:
autres éléments constitutifs du capital.

(15) Allais, 1977, L'impdt sur le capital et In réforme monétair
note 3.

(16) Voir Allais, 1977, L'impot sur le capital et la réforme mone_‘tai‘rj_
Naturellement, dans les conditions qu’elles offriraient 4 leurs sous

les entreprises tiendraient compte de la charge que représente 1]
investissements quant 4 I'imp6t sur le capital. '

(17) Allais, 1977, L'impét sur le capital et ln réforme monétaire; p
etp. 122,

(18) Henry George, 1887, Progrés et pauvreté, Guillaumin, p. 409
(19) Rosier, 1936, L impdt, Editions Montaigne, p. 64.

(20) Paul Leroy-Baulieu, 1881, Essai sur la répartition des rzches
min, pp. 354-355.

(21) Clément Colson, Cours d’économie politigue, Gauttuer-Vﬂl
p- 29.

(22) Menier, 1879, Théorie et application de Vimpot sur Ie capz
Guillaumin (Edition révisée en 1975), p. 545.

(23) Voir Allais, 1977, L'impdt sur le capital et la reform
60-66.

II est de ce point de vue assez remarquable que le ceefficient
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rapport du capital reproductible au revenu national soit resté remarquable-
ment stable aux Etats-Unis de 1880 & 1960, alors que la fiscalité y a été
profondément modifiée au cours de cette période (voir Allais, 1961, The
Influence of the Capital Outpur Ratio on Real National Income, p. 714).
Il est non moins remarquable que la valeur de ce ceefficient semble bien res-
ter la méme quels que soient le pays et époque considérés (Alais, 1977,
id., p. 289, note 51).

(24) Meier, id., pp. 545-546.

(25) On ne voit pas que la taxe élevée qui est supportée par le capital aux
Etats-Unis, de 'ordre de 1 % en moyenne de la valeur du capital (_sroir Allais,

021977, id., p. 277, note 3), y ait diminué l'investissement.

'(26) De 1949 4 1974, les taux moyens de hausse des prix & la consommation

et du niveau général des prix ont été de 5,5 % et de 5,8 %.

(27) Voir Allais, 1977, L'impot sur le capital et la réforme monétaire, pp.
114-115 et Allais, 1966, L'impot sur le capital, Annexe 11, § 4322,

: (28) En réalité on peut penser que dans le cadre des hypothéses faites d’une

croissance de la production et des prix, respectivement de 1’ordre de 4 %
2 % par an, le taux d’intérét réel s’établirait & un niveau de I'ordre de 6 %
: an (voir Allais, 1977, id., p. 302, note 9). ll s’agit naturellement du taux
d’mteret réel dans le secteur de la production et non du taux d’intérét réel
sefvi aux détenteurs d’obligations qui lui serait inférieur de la prime de liqui-

cap1ta1 était gratuit, s'il provenait par exemple d’un don extérieur (p]an
shall par exemple), le revenu national réel serait une fonction sans cesse
issante du capital réel disponible. Mais si le capital disponible provient
éme d’un effort d*épargne interne antérieur, les choses se passent diffé-
yment. Comme tout capita] reproductible se détériore au cours du temps,
aut le renouveler et on apergoit ici un aspect essentiel. Dés lors qu’on
ise un équipement qui nécessite une &pargne, on peut augmenter le ren-
u travail direct consacré & une production donnée, mais la produc-

et équipement nécessite par ailleurs un certain travail indirect, et

ong t ‘que [utifisation de I'équipement considéré n'est réellement avan-
euse. que dans la mesure ont ce que I'on gagne en travail direct compense
) 1 ce que on perd en travail indirect; elle devzent désavantageuse
ollectivite dans son ensemble doit consacrer a la production plus de
ndirect qu’elle n'économise de travail direct. Une société ol tout
disponible serait du travail direct, ne disposerait d’aucun équipe-

le aurait une productivité et un niveau de vie trés faibles. A I'autre

ne société qui ne produirait des équipements que pour produire

aux. équipements ne produirait jamais une production consomma-

H niveau de vie serait réduit & un minimum, Entre ces deux extrémes
situation, ln plus avantageuse du point de vue de la répartition
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entre le travail direct et le travail indirect, ou Iy production consommable est -
Iz plus grande. C'est une siftuation d’optimum capitalistique (ou une situation.
d’efficacité capitalistique maximale).

Si I'idée intuitive est trés simple, le traitement théorique est beaucoup plus
complexe. 1l a longtemps échappé aux économistes. Dans mon ouvrage
Econormie er intérét (id. chapitres IIl et VII, pp. 48-56 et 179-228) j’en ai
présenté, pour la premiére fois dans la littérature, une théorie compléte,
de pius de dix ans en avance sur la littérature anglo-saxonne.

Le résultat essentiel de cette théorie clest qu'une situation doptzmum
capitalistique implique un volume global de capital tel que le taux d’int
rét nominal soit égal au taux de croissance de ln valeur nominale du rep
nu origingire, c'est-G-dire de la valewr globale des services du travail et des
richesses naturelles. Dans le cas particulier d’un régime stationnaire o tou
les prix et salaires restent constants, le taux de croissance du revenu orig
naire est nul et la condition d’une efficacité capitalistique maximale ¢
ia nullité du taux d’intérét. ‘

Sur la théorie de 'optimum capitalistique : voir Allais, 1947, Ecoromie
intérét, id., chapitre VII, pp. 179-228; 1960, Influence du caefficient cap
talistique sur le revenu réel par téte (Bulletin de UInstitut International
statistique, tome XXXVIIL, 2, pp. 3-27); 1961, The Influence of the cap
Output Ratio on Real Natzonal Income (Economemca vol. 30, no4;¢
1962, pp. 700-728); 1963, Some Analytical and Practical Aspects of th
Theory of Capital (dans Activify Analysis in the Theory of Growth
Planning, édité par E. Malinvaud et M. Bacjarach, Macmillan, Lond,
Martin’s Press, New York, 1967, pp. 64-107), 1963, The Role of Capit
. Economic Development (Academie Pontificale des Sciences;
| Academiae Scientarum, Scripta varia, 28, vol. II, pp. 697:10
5 Growth and Inflation (Journal of Money, Credit and Banking,
355426 et 441-4612).

De tous ces mémoires exposé d’Fconomie et intérét (1947) ést le
ple, mais il ne vaut que pour un régime permanent. Le mémo
a une validité trés générale, mais il est relativement complex
de 1968 fait 1a synthése entre la théorie de 1a monnaie et la th
timum capitalistique.

(30) Une situation d’optimum capitalistique (c’est--dire d’effic
tique maximale) est caraciérisée par 1’égalité du taux d’mtér
i et du taux de croissance x du produit national brut nomina
nage d'une telle égalité, la production passe par un maximum et
pend que trés peu de la différence i — x entre les deux au
dessus)
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2 9. Pour une telle valeur la perte de production serait tout 2 fait négligea-
ble (de Tordre de 0,2 %) (Allais, 1977, id., p. 288, note 43 et Allais, 1958,
Growth and Inflation, id., pp. 389-391).

(31) La théoric de I'optimum capitalistique correspond & des techniques
supposées inchangées. Si le progrés technique est relativement rapide les
investissements de longue durée deviennent moins avantageux qu'ils ne le
seraient autrement. Il s’ensuit qu’il est tout & fait contre-indiqué de tenter
de trop sapprocher de Poptimum capitalistique correspendant a des tech-
niques inchanggées.

RESUME
" 'On propose ici un impot sur le capital qui remplacerait tous les autres im-

' pots (sur les vevenus, sur les bénéfices et sur les mutations). On attend notam-

ment de cet impdt qu'il oriente les capitaux vers une allocation optimale.
ssi étudie-t-on successivement les conditions d’équilibre et les effets dyno-
ques d'un tel impot. Une étude particuliére de Vinfluence que cet impot
sur le capital aurait sur la propension @ épargner et sur la propension a inves-
i est mendée.

We propose here a capital tax which should replace all other faxes fon in-
ome, bequest or benefits). The purpose of such a tax should be to generate
. optimal allocation of capital goods. Hence are studied the conditions of
cjm‘h’briam and the dynamic effects of this tax. Also there is a specific ana-
is; of the influence of this capital tax on saving and investing propensities.




