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CHAPITRE 35
LES REPERCUSSIONS SUR LES RECETTES FISCALES

Le mandat qu'on nous a confié nous enjoint de "présenter des recomman-
dations pour des améliorations dans les lois fiscales et leur application
pouvant 2tre compatibles avec le maintien d'une source suffisante de revenus".
Comme on n'y définit pas explicitement 1'expression "source suffisante de
revenus", nous avons supposé que le régime d'imposition proposé devrait

assurer & 1'Etat un volume de recettes fiscales égal 2 celui qu'il tire

sous le régime actuel,

Nous n'avons traité que d'un seul aspect du régime fiscal, en laissant
complétement de cfté les problémes inhérents aux dépenses publiques. Notre
facon de procéder ne signifie nullement que nous avons jugé adéquat ou
insuffisant le niveau actuel des dépenses publiques; elle signifie seulement
que, & titre de commissaires chargés d'étudier le régime des imp8ts, nous
n'avons pas €té invités & nous prononcer sur ce sujet. Nous sommes convaincus
que, tout en rendant plus dquitable le régime canadien des impSts, l'adoption
de nos recommandations permettra & 1'Etat de recueillir des recettes fiscales
égales & celles qu'il tire actuellement et ce, d'une manidére jugée plus

acceptable par la plupart des contribuables.

Nous donnerons, dans ce chapitre, un apercu des répercussions qu'auront
sur l'assiette et le produit des impdts chacune de nos principales recomman-
dations. DNotre analyse portera particulizrement sur quatre des principales
sources fédérales de recettes fiscales qui subiront 1'influence de nos
recommandations: 1'imp6t sur le revenu des particuliers, 1'impdt sur le
revenu des sociétés, les taxes de vente et d'accise et 1'imp6t sur les
dons et les legs. Comme nous n'avons pas traité des droits de douane dans
ce Rapport, nous ne tiendrons pas compte ici de cette source de recettes

fiscales.

Apres plusieurs années, l'adoption de 1'assiette compréhensive de 1'impbt

permettra d'accroitre d'environ 18 p. 100 le revenu cotisable global l/ des

1




contribusbles résidant au Canada, bien que plus de la moitié de cette hausse
proviendra de 1'inclusion, dans l'assiette de 1'impdt, du revenu non distribué
'des sociétés et des dons et legs qui sont présentement 1l'objet 4'impbts
particuliers, En outre, certaines des modifications que nous proposons
auront pour résultat d'élargir de presque 13 p. 100 1l'assiette de 1'impdt

sur les bénéfices des sociétés., Enfin, d4'autres modifications élargiront
1'assiette de la taxe de vente; prés de la moitié de cet élargissement sera
imputable & la perception de la taxe au niveau du détaillant plutft qu'd

celui du fabricant.

L'élargissement de 1'assiette de ces divers impbHts ne se produira pas
dés 1l'adoption de nos recommandations, car certaines de ces derniéres
n'exerceront pleinement leurs effets qu'au bout de gquelque temps. Afin de
pouvoir tirer, pendant la période de transition, suffisamment de recettes
pour couvrir les dépenses publiques, nous avons recommandé, pour 1'impdt sur
le revenu des particuliers et la taxe de vente, 1l'adoption de taux propres
3 produire un volume de recettes égal & celui que 1'Ktat tire sous le régime
actuel. I1 s'ensuivra gque, une fois écoulée la période de transition, ces
taux produiront des recettes sensiblement plus élevées que n'en produit le

régime actuel.

Nous croyons qu'il est désirable, en vertu du principe d'équité que
nous avons déja énoncé, d'alléger le fardeau de la taxe de vente et nous
recommandons, par conséquent, que cette taxe s'applique aux ventes au niveau
du détail au taux de 7 p. 100 et qu'on abolisse la taxe actuelle de 11 p. 100
qui frappe les ventes au niveau du fabricant. Nous recommandons également
1'abolition de certaines taxes dfaccise. Ces modifications entrafneront
une diminution d'environ 8 p. 100 du produit des taxes de vente et d'accise.
Cette réduction ainsi que les effets transitoires que susciteront d'autres
recommandations nous ont obligés & préconiser, pour la période initiale,
1'adoption de taux d'impdt sur le revenu qui, aprés plusieurs années, accroi-

tront d'environ 7 p. 100 le rendement global des impfts directs prélevés par



le gouvernement fédéral. Si les dépenses publiques se maintiennent dans le
futur & un niveau susceptible d'@tre financé au moyen des recettes obtenues
sous le régime actuel et aux taux courants, 1l'adoption de nos recommandations
permettra, éventuellement, des réductions sensibles des impdts.
LES EFFETS A LONG TERME DE NOS RECOMMANDATIONS
SUR IES RECETTES FISCALES
Dans la présente section, nous exeminerons les effets de nos recomman-

dations sur le rendement du régime des imp&ts, une fois gque 1'adoption de

nos recommandations aura commencé 3 exercer pleinement ses effets.

Afin d'analyser les répercussions de nos recommandations, nous avons
fait un examen détaillé de ce qu'auraient été les recettes fiscales en 1964
si le régime que nous proposons avait été pleinement en vigueur i cette
époque (nous avons choisi 1964 car c'est 1'année la plus récente pour laquelle
nous possédions des données assez compl&tes nous permettant d'établir une
estimation détaillée) g/. L'influence de la croissance du revenu national
sur le produit global des impdts sera probablement plus marquée sous le
régime que nous préconisons qu'elle ne 1'est sous le régime actuel, de sorte
que les estimations que nous allons présenter sous-estiment en réalité le
volume des recettes fiscales que produira le régime proposé lorsqu'il sera

entré pleinement en vigueur.

On trouvera au tableau 35-1 une estimation de 1l'effet global de nos
réformes sur les recettes fiscales de 1964. Comme on peut le constater &
1'exemen de ce tableau, les recettes fiscales de 196L auraient augmenté de
220 millions de dollars & la suite de 1'adoption de nos recommandations.

Nous démontrerons par la suite que cet accroi;sement des recettes serait
suffisant pour compenser les pertes de recettes auxquelles on peut s'attendre

pendant les premiéres anndes qui marqueront la période de transition.

Passons maintenant & 1'analyse du rendement de chacun des impbts qui

continuera d'@tre prélevé aprés 1'adoption de nos recommandations. D'abord,




nous définirons en détail chacun des imp8ts qui figurent au tableau 35-1

et nous comparerons nos estimations aux sommes effectivement percues en

196k au moyen de chacun dfeux. Ensuite, nous décrirons les effets & long

terme de nos recommandations sur les recettes fiscales de 1964 provenant de

1'impbt sur le revenu des sociétés, de 1'impSt sur le revenu des particuliers

et de la taxe de vente.

TABLEAU 35-1

LES REPERCUSSIONS DE NOS RECOMMANDATIONS SUR LES RECETIES FISCALES
TIREES DES IMPOTS VISES PAR NOS REFORMES POUR L'ANNKE 1964

(millions de dollars)

Recettes Recettes

fiscales fiscales

sous le sous le

régime régime

actuel proposé Différence

Imp8t sur le revenu des sociétés 1,941 2,473 532

Impdt sur les dons et les legs 143 —_ -1h3

Imp6t sur le revenu des
particuliers 2,676 2,634 - k2

Taxe de vente et taxe d'accise 1,597 1,472 125

Total des recettes provenant des
imp8ts visés par nos réformes 6,357 6,579 222

Remarque:

Source:

Nous avons supposé que le produit global des impdts sous le
régime actuel est égal aux recettes fiscales effectivement
percues en 196L; c'est la raison pour laguelle nous avons

effectué quelques rajustements dans le but de refléter certaines
modifications qui ont £té apportées aux lois fiscales entre 1964
et 1966 en ce qui a trait & 1'imp8t sur le revenu des particuliers
et & la taxe de vente pergue au niveau du fabricant. Ces
rajustements sont décrits en détail aux tableaux 35-2 et 35-3.

Les sommes percues au chapitre de 1'imp8t sur le revenu des
sociétés comprennent 1'imp8t sur les bénéfices distribués aux
résidents qui est prélevé en vertu de 1'article 105 de la Loi de
1'imp6t sur le revenu. Les sommes percgues au chapitre de 1'imp8t
sur le revenu des particuliers ont subi un rajustement de 50
millions de dollars pour refléter 1'ajournement du versement de
1'imp8t sur le revenu en provenance de sociétés dont peuvent se
prévaloir les fiduciaires de plans reconnus 4'épargne-retraite
ainsi que certains organismes qui sont présentement assujettis &
1'impbt en qualité de sociétés. Tous les impSts englobent 1'impdt
de sécurité de la vieillesse et aucune déduction n'a été faite
pour exclure les dégrévements en faveur des provinces.

Tableaux 35-6, 35-13 et 35-1k.



Définition des impSts
prélevés en 1964

Dans le cas de tous les impdts sur le revenu, on a établi leur rendement
sous le régime actuel et sous le régime proposé selon la comptabilité
d'exercice. En outre, dans le calcul des recettes fiscales que le régime
actuel aurait produites en 1964, nous avons tenu compte des plus importantes

modifications qui ont été apportées & la Loi de 1'impSt sur le revenu et &

la Loi sur la taxe d'accise entre 196L4 et 1966. Lorsque nous parlons de la

"législation fiscale" actuelle, nous entendons par cette expression les
lois en vigueur jusqu'au 31 décembre 1966. Par conséquent, 1'expression
exclut les modifications annoncées dans le budget supplémentaire présenté
& la Chanbre des Communes le 19 décembre 1966. Nous avons supposé que
toutes les modifications envisagées sous le nouveau régime avaient été

pleinement en vigueur pendant toute 1'annde 196L.

Non seulement avons-nous estimé le produit des imp8ts selon la
comptabilité d'exercice, mais nous 1'avons également calculé sans tenir
compte des dégrévements en faveur des provinces. Les variations des recettes
fiscales dont nous allons présenter des estimations indiquent donc 1l'effet
global de nos recommandations et non seulement leurs répercussions sur les

recettes nettes du gouvernement fédéral.

On compare au tableau 35-2 les sommes qui ont été effectivement perques
en 1964 au chapitre de 1'impdt sur le revenu des particuliers et les sommes
qu'on aurait percues si les modifications apportées entre 1964 et 1966
avaient été en vigueur au cours de 196hk. I1 découle de 1'examen de ce

tableau que les modifications apportées & la loi de 1'impbSt sur le revenu

entre 1964 et 1966 auraient réduit le produit de 1'impbt sur le revenu des
particuliers de 130 millions de dollars en 1964, Une grande partie de cette

diminution est imputsble & la baisse des taux de 1'imp8t,

Les répercussions sur le rendement de 1'impSt sur le revenu des

particuliers & la suite des modifications apportées & 1l'assiette de cet imp8t




TABLEAU 35-2

RAJUSTEMENT DU PRODUIT DE L'IMPOT SUR LE REVENU DES
PARTICULIERS POUR L'ANNKE 1964 AFIN DE REFLETER LES
MODIFICATIONS APPORTEES A CET IMPOT ENTRE 1964 ET 1966

(millions de dollars)

Impdt fédéral sur le revenu percu en 1964 (voir note 1)

Impét sur le revenu des particuliers 1,985
ImpSt de sécurité de la vieillesse 397
2,382

Dégrévement en faveur des provinces (voir note 2) b33

Produit de 1'impSt sur le revenu des particuliers,
d'apres 1l'assiette et les taux en vigueur en 1964 2,815

Assiette de 1'impbBt sur le revenu des
particuliers en 1964 (voir note 3) 13,311

Modifications principales apportées &
1'assiette de cet impdt de 1964 & 1966:

Octroi de la pension de sécurité de la
vieillesse & tous les résidents fgés
de 65 & 69 ans (voir note L) 2hp

Déduction des primes sous le Régime
de pensions du Canada (voir note 5) 227 (85)

Assiette rajustée de 1'impSt sur le revenu
des particuliers en 1964 13,226

Produit de 1'imp8t d'aprés 1l'assiette rajustée
de 1964, aux taux de 1964 (voir note 6) 2,779

Diminution des recettes résultant de la
modification des taux (voir note 7) 103

Produit de 1'impdt sur le revenu des particuliers
d'apreés 1'assiette rajustée de 1964 et aux
taux de 1966 2,676

Réduction nette du produit de 1'impSt sur le
revenu des particuliers en 1964, résultant
des modifications apportées & la loi entre

196k et 1966 128
Erreur moyenne 4'échantillonnage 11 139
Produit de 1'imp8t sur le revenu des particuliers,

d'apres 1'assiette et les taux en vigueur en 1964 2,815

Remarque: Nous avons pleinement tenu compte de 1l'octroi de la pension de
sécurité de la vieillesse aux personnes fgées de 65 & 69 ans, en
dépit du fait que cet octroi doit s'échelonner sur plusieurs
années., On trouvera & l'appendice A du présent tome une
explication des renvois figurant su tableau.



entre 1964 et 1966 soulignent la nécessité d'une évaluation détaillée et
approfondie des effets que peut produire un complexe de modifications
importantes dont les effets s'annulent parfois les uns les autres. A cause
de la progression des taux de 1'impSt sur le revenu des particuliers 3
mesure que le revenu imposable augmente, l'effet sur le rendement de cet
impdt de toute modification de son assiette dépend surtout de la catégorie
de contribusbles auxquels cette modification s'applique. En conséquence, il
est difficile d'estimer avec exactitude le rendement de cet impSt sans d'abord
procéder & une analyse détaillée de chaque modification apportée & son
assiette. Le rendement de 1'impdt sur le revenu des particuliers peut ne
pas évoluer dans la méme direction que la modification nette apportée & son
assiette., Encore, une modification donnée de 1'assiette de cet impbt peut

provoquer un changement beaucoup plus important dans son rendement.

Afin d'obtenir des estimations raisonnablement exactes des répercussions
de nos recormandations sur les recettes fiscales, nous avons préparé plusieurs
programmes destinés & des ordinateurs dans le but de nous permettre 4'établir
1'effet de nos réformes sur un grand nombre de contribusbles et de faire
ensuite la somme des résultats de ces estimations. Nous avons utilisé ces
programmes pour étudier un échantillon de 417,000 déclarations d'imp8t que
le ministére du Revenu national nous avait transmis sur ruban magnétique
(il va sans dire que toute identification des contribusbles était impossible);
on trouvera & 1'appendice B du présent tome une description de la facon dont
nous avons traité ces donndes, Les taux d'échantillonnage qui ont présidé
a1l choix de chacune des déclarations 4'impdt nous ont permis de "souffler"
chaque estimation afin de la rendre représentative de tous les contribuables
appartenant & chaque groupe représenté dans 1'échantillon é/. C'est de cette

facon que nous avons calculé les estimations qui figurent au tableau 35-2.

On trouvera au tableau 35-3 une comparaison entre les taxes de vente
et d'accise qui ont été effectivement percues en 1964 et 1'estimation,

présentée au tableau 35-1, de ce qu'aurait été le produit de ces taxes si




TABLEAU 35-3%

RAJUSTEMENT DU PRODUIT DES TAXES DE VENTE ET D'ACCISE
POUR I'ANNEE 1964 AFIN DE REFIETER IES MODIFICATIONS
APPORTEES A CES TAXES ENTRE 1964 ET 1966
(millions de dollars)

Taxes de vente et d'accise percues
en 196k

Taxe de vente &4 la fabrication 1,500

Taxe d'accise (dont nous avons proposé
1'élimination)

E

1,540
Modifications apportées & 1l'assiette de
la taxe de vente de 1964 & 1966

Abolition de la taxe sur les machines
utilisées dans la production (98)

Application intégrale de la taxe aux

matériaux de comstruction 155 57

Produit rajusté des taxes de vente et
d'accise pour 1964

t—l
\J1
)
=3

Remargque: Les répercussions des modifications apportées & la taxe de vente
entre 196L et 1966 ont été évaludes de la facon suivante, dans
1'hypotheése de 1l'abolition compldte de lu taxe s'appliquant aux
machines servant & la production: on a d‘'abord soustrait du
produit de la taxe les sommes provenant de l'application de la
taxe aux machines utilisées dans la production {le taux applicable
se chiffrait & 4 p. 100 au cours du premier trimestre et &

8 p. 100 au cours des trois derniers trimestres de 1'année);
ensuite, on a ajouté les sommes qui auraient &té percues en 196k,
si la taxe de vente s'était appliquée au plein taux aux matériaux
de construction (la majoration efit alors été de 7 p. 100 au cours
du premier trimestre et de 3 p. 100 pour les trois derniers
trimestres). Le produit de la taxe de vente & la fabrication au
cours de 1l'exercice financier 1964-1965 a excédé de 88 millions
de dollars le produit de cette méme taxe pour l'annde civile de
196k, Cette différence provient, d'une part, de 1'imposition

au plein taux des biens de production et des materiaux de
construction et, d'autre part, de la croissance de l'assiette de
cette taxe. Le produit des taxes d'accise qui figure dans ce
tableau comprend toutes les taxes d'accise percques en 1964, &
1'exclusion de celles qui frappent le vin et le tabac.




les modifications effectudes de 1964 & 1966 avaient été pleinement en

vigueur dés le début de 196k. ILes rajustements que nous avons effectués
visaient & refléter 1l'abolition de la taxe de vente sur les machines utilisées
dans la production (annoncde dans 1'exposé budgétaire de 1966) ainsi que
1'application de la taxe de vente aux matériaux de construction au plein

taux de 11 p. 100 (le plein taux ne s'est appliqué qu'a partir du ler janvier

1965) .

De 1964 & 1966, aucune modification importante n'a été apportée a
1'assiette ou aux taux de 1'imp6t sur le revenu des sociétés et de 1'impdt
sur les dons et les legs.

Les répercussions sur le produit de
1'imp6t sur le revenu des sociétés

D'aprés nos estimations, le rendement de 1'impdt sur le revenu des
sociétés s'accrottra sous 1'influence de deux genres de réformes dont nous
avons recommandé 1'adoption. D'abord, 1'effet net d'un certain nombre de
réformes se rapportant 3 1'assiette de 1'imp8t sur le revenu des sociétés
sera d'élargir cette assiette de 560 millions de dollars. Ensuite, bien que
1'intégration de 1'imp8t sur le revenu des sociéués et de 1'impdt sur le
revenu des particuliers aitv pour résultat net de réduire le fardeau de
1'impdt payé par les résidents sur leurs revenus provenant des sociétés,
la caractéristique principale du plan 4'intégration proposé sera 1'imposition
34 un taux uniforme de tous les éléments inclus dans 1'assiette de 1'impSt
sur le revenu des sociétés. I'augmentation de 21 p. 100 & 50 p. 100 du
taux de cet imp8t sur les premiers $35,000 de bénérices des sociétés se
traduire par une hausse du taux effectif moyen de cet impSt. Comme 1'indique
1'examen du tableau 35-6, ces deux changements augmenteront de prés d'un

demi-milliard de dollars le rendement de 1'imp8t sur le revenu des sociétés.

Nous indiquons au tableau 35-4 les principales modifications que nous

recommandons d'apporter & 1l'assiette de 1'impdt sur le revenu des sociétés.

On constatera, entre autres, que le revenu imposable de certaines industries
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TABLEAU 35-4

RAJUSTEMENT DE L'ASSIETTE DE L'IMPOT SUR LE REVENU DES
SOCIETES EN 1964 POUR FAIRE SUITE A NOS RECOMMANDATIONS
(millions de dollars)

Assiette de 1'impdt sur le revenu des
sociétés (voir note 9)

Bénéfices courants des sociétés assujetties

3 1'impdt L, 634
Moins: déduction des pertes de 1'année précédente 248
k4,386

Additions & 1'assiette de 1'impdt sur le
revenu des sociétés

Suppression du dégrévement pour épuisement des
ressources accordé aux industries minidre et
pétroligre (voir note 10) 160

Suppression de 1l'exemption 4'impdt pour une
période de trois ans accordée aux
nouvelles mines (voir note 11) 160

Suppression de la disposition spéciale concernant
la définition du revenu des sociétés d'assurance-
vie de fagon & ce que leur revenu soit calculé
d'aprés une assiette identique % celle qui
s'applique aux autres sociétés (voir note 12) 150

Autres modifications apportées & la définition du
revenu des institutions financidres: imposition
des sociétés d'assurances générales non résidentes
et réglements plus sévires & 1'égard des créances
douteuses des banques et des sociétés qui prétent
sur hypothtques (voir note 13) 50

Inclusion, dans l'assiette de 1'impSt, des gains et
des pertes de capital réalisés par les sociétés
(voir note 14) 200

Autres élargissements de 1'assiette d'imposition
résultant, entre autres, d'une réduction de la
fraude (voir note 15), moins une estimation de
1'effet de 1l'amortissement accéléré du capital
accordé aux nouvelles et petites sociétés

incorporées (voir note 16) Lo
760
Déductions de l'assiette de 1'impSt sur le revenu
des sociétés
Prolongement de la période de report des pertes
d'affaires & deux anndes dans le passé et gans
restriction pour les années & venir (voir note 17) 200 560
Assiette de 1'impdt sur le revenu des sociétés
d'aprés nos recommandations 4,946

Remarque: Voir 1'appendice A du présent tome pour une explication des renvois.
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déterminées augmentera de 520 millions de dollars; ces industries bénéficient
actuellement de concessions que nous jugeons inéguitsbles et inefficaces du
point de vue économique. De ce montant, 320 millions de dollars s'ajouteront
au revenu impossble des sociétés minidres et pétrolidres et 200 millions de
dollars viendront s'ajouter au revenu imposable de certaines institutions

financidres, principalement les sociétés d'assurance-vie.

Si 1'on exclut les modifications visant les industries extractives et
les institutions financidéres, 1'assiette de.l'imp8t sur le revenu des
sociétés n'augmentera que de 4O millions de dollars. Toutefois, cette somme
est en réalité la résultante de plusieurs modifications dont les répercussions
varieront d'une société & 1l'autre et dont les effets s'annuleront en partie.
Nous traiterons au chapitre 37 de l'effet exercé sur les investissements
des sociétés par ces modifications ainsi que par les autres changements que
nous proposons d'apporter & 1'imposition des revenus en provenance des

sociétés.

Le total des revenus provenant des sociétés qui aurait été inclus dans
1'assiette compréhensive d'imposition des résidents canadiens en 1964 figure
au tableau 35-5. Par suite des différences qui existent dans le degré de
participation des résidents dans diverses industries, la fraction de la
variation de 1l'assiette de 1'impbt imputée aux non-résidents est plus élevée
(soit 68 p. 100) que la fraction de 1l'assiette actuelle qui leur est imputée
(soit 53 p. 100). Nos recommandations auront donc pour effet d'élargir de
quelques 180 millions de dollars cette partie de 1'assiette de 1'impdt sur
le revenu des sociétés gqui est imputeble aux résidents, tandis que l'autre

partie, imputeble aux non-résidents, s'accroftra de 380 millions de dollars.

En plus de provoquer un élargissement de 1l'assiette de 1'imp8t sur le
revenu des sociétés, nos recommandations visent également 1ltapplication d'un
taux uniforme d'impSt & tous les bénéfices imposables des sociétés. Comme
nous 1'avons souligné au chapitre 19, le plan 4'intégration que nous avons

recommandé ne pourrait @tre pleinement réalisé sans 1l'adoption d'un taux
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TABLEAU 35-5

REVENUS PROVENANT DES SOCIETES ET IMPUTABLES AUX
RESIDENTS SOUS LE REGIME PROPOSE POUR L'ANNEE 1964
(millions de dollars)

Partie de 1l'assiette globale de 1'imp8t sur le
revenu des sociétés imputable aux résidents
en 1964

Partie de 1'assiette actuelle de 1'imp8t sur
le revenu des sociétés imputée aux résidents

(voir note 18) 2,062

Partie de l'augmentation nette de 1'assiette
imputée aux résidents (voir note 19) 180
2,242

Moins: rajustement touchant cette partie de
1*tassiette qui est imputable aux fiduciaires
des régimes reconnus d'épargne-retraite, aux
organismes de bienfaisance et & certains
organismes semblables qui sont généralement
exempts d'imp6t (1'imp8t ne s'appliquerait
pas dds le début & cette partie de 1l'assiette)
(voir note 20) 100

Partie de 1l'assiette globale de 1'imp8t sur le
revenu des sociétés imputable aux résidents
en 196k 2,142

Autres sources de revenus en provenance des sociétés

Gains "d'achalandage" réalisés sur les actions
des sociétés (voir note 21) 451

Dividendes auxquels ne s'appliquerait pas le
crédit & 1'égard de 1'impdt sur le revenu
des sociétés (voir note 22) 22 473

Total des revenus des résidents provenant des
sociétés 2,615

Remarque: On trouvera & 1l'appendice A une explication des renvois figurant
dans ce tableau.
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d'imp8t uniforme sur le revenu des sociétés. L'effet de cette mesure sera

d'augmenter le taux moyen de 1'impBt sur le revenu des sociétés de 41 p. 100
4 50 p. 100 en ce qui a trait aux contribuables qui résident au Canada et
d'environ 49 p. 100 & 50 p. 100 dans le cas des non-résidents. Cette
avgmentation des taux effectifs moyens, jointe & 1'élargissement de 1'assiette

de 1'imp8t sur le revenu des sociétés, aura pour résultat net 4'accroftre

de 538 millions de dollars le rendement de cet impSt. Cependant, si 1'on
tient compte de la suppression de 1'impSt prélevé en vertu de l'article 105,
1'augmentation se chiffre & 532 millions de dollars. On trouvera au

tableau 35-6 des détails sur la facon dont nous avons estimé les répercussions

de nos recommandations sur les résidents et les non-résidents respectivement.

Si, comme nous le préconisons, on integre completement 1'impbt sur le

revenu des sociétés et 1'impdt sur le revenu des particuliers, le montant

d'impbt payé par les sociétés et imputable aux actionnaires canadiens ne
modifiera en rien le total des impbts payés par ces actionnaires ou pour

leur compte, Comme on 1'a indiqué ailleurs, 1l'adoption de nos recommandations
réduira en réalité le total de 1'impdt pergu sur les revenus des résidents
provenant des sociétés. Toutefois, notre plan 4d'intégration ne pourrait
s'appliquer aux non-résidents qui sont déja assujettis & 1'impSt dans

d'autres pays. Dans le cas des non-résidents, 1l'effet net de nos recomman-
dations résultera presque entidrement de la variation du fardeau de 1°impSt

des sociétés _/.

Les modifications apportées & 1'assiette
de 1'impb6t sur le revenu des particuliers

Par suite de la complexité des effets de nos recommandations sur le

produit de 1'impSt sur le revenu des particuliers, nous avons divisé 1'étude
de ces effets en deux parties. Nous analyserons d'sbord les modifications
que nos recommandations feront subir & 1'assiette de cet impbt; ensuite,

nous verrons comment nos recommandations influeront sur le produit de cet

impét.
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TABLEAU 35-6

REPERCUSSIONS DE NOS RECOMMANDATIONS SUR 1ES RECETTES
FISCALES DE 1964 TIREES DE L'IMPOT SUR LE REVENU DES SOCTIETES
(millions de dollars)

Total des impSts perqus sur les bénéfices des
sociétés en 196k, y compris 1'imp6t s’appliquant
aux résidents en vertu de 1'article 105 (voir note 23)

Tmpbts imputables aux résidents, y compris les
fiduciaires de plans reconnus dfépargne-retraite,
les organismes de bienfaisance et certains autres

organismes (voir les notes 24 et 28) 860
TmpSts imputables aux non-résidents (voir note 25) 1,081 1,941

Imp8ts & percevoir sur les bénéfices des sociétés
sous le régime que nous proposons

ImpSts imputables aux résidents (voir note 26) 1,121
ImpSts imputables aux non-résidents .
(voir note 27) 1,352 2,473

Augmentation nette du produit de 1'impdt sur

le revenu des sociétés 532
Augmentation imputée aux résidents a/ 261
Augmentation imputée aux non-résidents 271 532

Remarque: Voir 1'appendice A du présent tome pour une explication des
renvois figurant dans ce tableau.

g/ I1 convient de noter que 1l'augmentation de 1'imp8t sur le revenu
des sociétés imputable aux résidents sera plus que contrebalancée
par la réduction de 1'imp8t sur le revenu des particuliers résultant
de 1'intégration du premier impdt et du second.
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Un bon nombre des recommendations que nous avons avancées dans ce
Repport auront pour effet de modifier 1'assiette de 1'impdt sur le revenu
des particuliers., Toutefois, la plupart de ces réformes, dont les effets
sur 1'équité et 1'efficacité de cet imp6t sont importants, n'exerceront que
des effets insignifiants et compensateurs sur son rendement. Nous n'examinerons
iei que les recommandations susceptibles d'exercer un effet significatif sur

le produit de 1'imp8t sur le revenu des particuliers.

On peut classifier en deux grandes catégories les recommandations

destindes & modifier 1l'assiette de 1'imp8t sur le revenu des particuliers:

1. Celles qui résultent en une extension de la définition du revenu

cotisable.

2. Celles qui modifient les sbattements & la base ou les déductions

admises en raison d'un privildge.

Les recommandations groupées dans la seconde catégorie ont pour but de
remplacer les exemptions et autres déductions par des crédits d'impdt ou

des bardmes comprenant un taux nul d'imposition s'appliquant aux revenus

les moins élevés; ces recommandations constituent donc essentiellement une
modification du mode 4'imposition plut8t que de 1l'assiette mBme de 1'imp6t.

Examinons maintenant chacune de ces deux catégories de recommandations.

La premidére catégorie comprend les recommandations suivantes, qui

visent & élargir la définition du revenu cotissble:

1. L'imputation aux contribusbles des avantages personnels qui leur sont

présentement accordés par leurs employeurs & titre de supplément au

salaire ou dont le cofit est admis en déduction dans le cas des parti-

culiers travaillant & leur propre compte. Cette catégorie comprend les

avantages découlant de la participation & une police collective

d'assurance-vie, d'assurance-accidents ou d'assurance-maladie (excepté

8'il s'agit du remboursement de dépenses encourues), les prestations
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versées aux grévistes, aux chBmeurs et aux accidentés au travail, ainsi
que les autres avantages dont il a été question aux chapitres 1k et 16,
c'est-a-dire ceux qui découlent de régimes non reconnus de retraite,
d'options d'achat d'actions, de plans de revenu différé, 4'indemnités

de décks et de cessation d'emploi. de centres réecréatifs, de cotisations
aux clubs et autres prestations de biens et services subventionnées par
1'employeur, ainsi que les avantages personnels que représentent les

frais de voyage et de représentation.

L'imposition des gains provenant de biens réalisés par les particuliers.

Sous ce titre, nous incluons les recommandations visant & permettre la
déduction entidre des pertes provenant de biens, qu'elles aient été
réalisées ou non, l'imposition des gains réalisés par les non-résidents
sur la vente de biens tangibles ou de droits portant sur de tels biens,
1'imposition des gains provenant du jeu ainsi que quelques autres

additions mineures & 1l'assiette de 1'imp8t sur le revenu des particuliers.

L'inclusion dans le revenu cotisable d'un plus grand nombre de revenus

de placements, Les principaux changements sous ce titre comprennent
1'imputation aux détenteurs de polices 4'assurance-vie du revenu des
placements effectués pour leur compte, 1'inclusion dans le revenu de
tous les dividendes de participation versés par les caisses populaires,
les coopératives et les sociétés mubuelles d'assurance-vie, ainsi que
1'amélioration des normes des déclarations y compris l'obligation de
déclarer 1'intér@t, selon une formule se rapprochant de la comptabilité
d'exercice, sur les dividendes et les intér&ts inclus dans le revenu,
Cette catégorie comprend également certaines réformes de moindre
importance telles que la suppression des allocations d'épuisement

accordées aux actionnaires,

L'inclusion des dons et des legs dans le revenu cotissble. Sont compris

tous les transferts de biens effectués d'une unité familiale 4'imposition

3 une autre, & l'exclusion des paiements de transfert de 1'Etat. Ces
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transferts comprennent les dons, les legs et le produit de polices
d'assurance sur la vie de personnes n'appartenant pas & 1'unité
familiale 4'imposition; quelgques-uns de ces transferts font actuellement

1'objet d'un imp8t pay€ par le donateur.

L'inclusion des paiements de transfert de 1'Etat dans le revenu

cotisable. Cette catégorie comprend les allocations familiales, les
allocations aux jeunes et les prestations d'assistance familiale, Bien
que, pour des raisons d'équité, nous ayons recommandé 4'inclure
également certains autres palements de transfert, leur importance sur
le produit de 1'impft est cependant insigniriante et, par conséquent,

nous n'en avons pas tenu compte.

1'élargissement des dispositions concernant le report des pertes dans

le futur et l'accélération de l'amortissement du capival dans le cas

des nouvelles et petites entreprises. Cette catégorie comprend des

réformes qui influeront sur les bénéfices des entreprises non constituées
en sociétés et qui provoqueront un élargissement de l'assiette 4'impo-
sition résultant de l'extension de la définition du revenu des entre-

prises non constituées en sociétés.

Le traitement des dépenses afférentes & 1l'emploi. Ces réformes visent

& rendre plus généreuses les dispositions concernant la déduction des
dépenses afférentes 4 1l'emploi et elles comprennent une disposition
permettant la déduction facultative d'un montant égal & 3 p. 100 du
salaire (jusqu'au maximum de $500) pour les contribuables préférant

ne pas détailler les dépenses que leur emploi occasionne. En outre,

la déduction des contributions de 1l'employé au régime d'assurance-chBmage

serait permise.

L'intégration des impBts sur le revenu des particuliers et des sociétés.

D'eprés nos recommandations, on inclurait dans l'assiette de 1'impdt

sur le revenu de chaque particulier la part des bénéfices bruts des
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sociétés au prorata des actions qu'il détient, au lieu d'inclure

seulement les dividendes recus, comme cela se fait actuellement. Bien

que l'adoption de cette recommandation constituerait un élargissement

de 1'assiette de 1'imp8t sur le revenu des particuliers, elle n'élargirait
cependant pas l'assiette globale de 1'impft, vu que les bénéfices des

sociétés seraient tout simplement 1'objet d'un nouvel impbt.

9. L'élargissement de 1'assiette de 1'impSt sur le revenu des sociétés.

Par suite de 1'intégration des impSts sur le revenu des particuliers

et des sociétés, tout élargissement de 1'assiette de 1'impdt payé par

les sociétés équivaudrait 4 un élargissement de 1'assiette de 1'impbt

sur le revenu personnel, dans la mesure ol 1'élargissement s'appliquerait

aux contribuables qui résident au pays.

Les répercussions de chacune de ces recommandations sur les diverses
sources de revenu & inclure dans l'assiette de 1'impdt figurent au tableau
35-7. On y constatera que ces neuf recommandations auront pour effet net
d'ajouter 4,894 millions de dollars & l'assiette de 1'impSt sur le revenu
des particuliers; la plus grande partie de cet accroissement résultera de
1'inclusion dans le revenu cotisable des particuliers des revenus provenant

de sociétés et de placements dans des titres autres que des actions.

Comme nous 1'avons signalé plus haut en examinant chagque recommandation,
une partie des sommes ajoutées & 1l'assiette de 1'impbdt sur le revenu des
particuliers fait actuellement 1'objet d'autres imp6ts. Le tableau 35-8
répartit en deux groupes les sommes que chagque recommandation majeure
ajoutera & l'assiette de 1'impdt sur le revenu des particuliers: d'une part,
les revenus présentement exonérés de tout impbdt et, d'autre part, les revenus

actuellement frappés d'autres impBts.

Comme ce tableau 1'indique, 71 p. 100 des 2,169 millions de dollars de
revenu provenant des sociétés et ajoutés & l'assiette de 1'impSt sur le

revenu des particuliers sont actuellement frappés de 1'impbt entre les mains
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TABIEAU 35-7

LES REPERCUSSIONS DE CERTAINES RECOMMANDATIONS SUR CHAGUE ELEMENT
COMPOSANT 1E REVENU COTISABLE DES PARTICULIERS EN 1964

(millions de dollars)

Revenu d'un
emploi,
d'une pro- Revenu

fession et de  provenant
commissions de sociétés

Revenu d'entre-
prises non
constituées en
sociétés, y compris
1'agriculture et
la péche

Revenu
&' autres
placements

Autres
revenus

Sources de revenu ajoutées & 1'assiette
de 1'impdt sur le revenu des particuliers

Avantages imputés aux employés

(voir note 29)

67k —

Gains nets provenant de biens

{voir note 30)

Revenu de placements (voir note 31) - Y

Dons et.legs (voir note 32) — _

Paiements de transfert pour enfants

4 charge {voir note 3%)

[

67k k55

Moinss déductions additionnelles permises

Extension de la péricde de report des
pertes d'affaires et amortissement
accéléré pour les petites et nouvelles

entreprises (voir note 3k4)

Dépenses afférentes & 1'emploi

{voir note 33)

|

Flargissement de 1'assiette provoqué par
1'intégracvion des imp@ts sur le revenu
des particuliers et des sociétés

(voir note 36)

- 1,534

ﬁlargissement de 1'assiette provoqué par
1'extension de l'assiette intégrée de
1'imp8t sur le revenu des sociétés

{voir note 37)

Revenu cotisable ajouté

|

b 1'assiette

de 1'imp8t sur le revenu des particuliers -98 2,169

Remargue:

ll

95

Voir 1'appendice A pour une explication détailléde des renvois figurant dans ce tableau.

k9
864

1,13

|

o
P
jan

Y

ll

L71
1,671

I

-
[N
-3
]

Total

67h

795
868

1,200

U7
4,008

1.534
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TABIEAU 35-8

TRAITEMENT FISCAL ACTUEL DES SOMMES AJOUTEES AU REVENU COTISABLE
DES PARTICULIERS EN 1964 A LA SUITE DE NOS RECOMMANDATIONS
(millions de dollars)

Total des
Sources de Sources de sommes
revenu qui revenu gqui ajoutées &
sont actuel- sont actuel- 1'assiette
lement lement exemp- de 1'impdt
sujettes & tées de sur le
d'auntres tout revenu des
imp8ts impdt particuliers
Composantes du revenu cotisable
Revenu provenant d'un emploi
ou d'une profession, y compris
les commissions touchées par
les contribuables travaillant
4 leur propre compte — -98 -98
Revenu provenant de sociétés a/ 1,534 635 2,169
Revenu des entreprises non
constituées en sociétés, y
compris l'agriculture et la
péche —_ 39 39
Autres revenus de placements -— 1,113 1,113
Autres revenus b/ 1,200 L71 1,671
Total des sommes ajoutées i
1'assiette de 1'impSt sur le
revenu des particuliers 2,72h 2,160 L 8ol

Notes: g/ Le revenu provenant de sociétés auquel s'applique présentement
1'impbt sur le revenu des sociétés et que nous recommandons
d'inclure dans l'assiette de 1'impdt sur le revenu des
particuliers inclut la somme de 1,534 millions de dollars qui
représente les bénéfices bruts imputables aux résidents et non
décaissés sous forme de dividendes, ainsi qu'un montant de
4k millions de dollars, qui représente les dégrévements pour
épuisement que les contribuables peuvent actuellement déduire
des dividendes qu'ils touchent lorsqu'ils calculent leur revenu
imposable.

9/ Les autres sources de revenu qui sont actuellement sujettes &
d'autres impSts comprennent les dons et les legs, sur une partie
desquels on préléve 1'imp®t sur les dons et les successions.

Source: Appendice A de 1'étude de J. Bossons, Changes in Direct Taxes
on the Components of Income, publide par la Commission.
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des sociétés; de plus, la somme additionnelle de 1,200 millions de dollars
sous la forme de dons et de legs est & 1'heure actuelle frappée, en partie,
de 1'impdt sur les dons et les successions. Vu que 1'impdt prélevé sur le
revenu provenant de sociétés et inclus dans 1l'assiette de 1'impdt sur le
revenu des résidents sera, sous le régime d4'intégration que nous avons
recommandé, soit remboursé, soit crédité & 1'impdt sur le revenu personnel
exigible, et vu aussi que nous avons recommandé 1l'abolition de 1'imp6t

sur les dons et les successions, l'élargissement de llassiette Je

1'impbét sur le revenu des particuliers que provoquersa 1'adoption de nos
recommandations ne se traduira pas nécessairement par une augmentation des

recettes fiscales.

Les réformes que nous avons mentionnées plus haut modifieront 1'assiette
de 1'impdt en élargissant la définition du revenu cotisable. De ce dernier,
il faut soustraire les abattements et autres déductions permises afin
d'arriver au revenu impossble. Analysons maintenant les répercussions de

nos recommandations sur ces abattements et déductions.

Nous avons recommandé que l'on remplace les déductions et les abattements
par des crédits d'impSt ou qu'on les incorpore au bartme méme des taux. Ces
dégrévements visent en général & refléter la faculté contributive des
assujettis et sont plus équitables s'ils prennent la forme de crédits 4'impbt
plutbt que celle de déductions du revenu cotisable _/. Dans la plupart des
cas, les crédits dont nous avons recommandé 1'adoption entratneront une plus
grande réduction de 1'impdt exigible que les dégrévements actuels, si 1'on
accepte le bardme de taux que nous avons recommandé. Toutefois, si 1'on
remplace les dégrévements actuels par l'octroi de crédits 4'impSt et par un
rajustement du bardme des taux d'imposition, on provoquera nécessairement un
accroissement du revenu imposable global auquel s'appliqueront les nouveaux
taux et les crédits., Cependant, ce serait une erreur que d'attacher une trop
grande importance & ce changement; ce qui importe, ce sont les répercussions
de nos recommandations sur 1'imp8t exigible aux divers paliers de 1'échelle

des revenus.
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Les principales recommandations concernant les abattements et les

déductions permises dans le calcul du revenu impossble sont les suivantes:

1.

La substitution d'un taux nul d'imposition dans le bardéme des taux de

1'impbt aux exemptions personnelles actuellement accordées 3 chagque

contribuable. Cette modification, qui ne représente en somme qu'un
changement d'appellation pour la catégorie de revenu non impossble,
fera disparaftre les exemptions personnelles de $1,000 pour les
célibataires et de $2,000 pour les couples. L'avantage principal de
cette modification sera de rendre la notion de "revenu imposable" plus
conforme & la conception que se font la plupart des contribusbles du

"revenu" 6/.

La substitution de crédits d'impdt aux exemptions actuelles pour les

personnes & charge. Cette recommandation vise & remplacer par des

crédits d'impdt les exemptions qui sont actuellement accordées pour les

enfants & charge.

La substitution de crédits 4'impdt aux dégrévements actuels pour les

dépenses d'éducation. Nos recommandations & cet effet visent & remplacer

par des crédits 4'impbt les dégrévements actuels pour les frais de
scolarité et les frais de subsistance de ceux qui étudient & temps

complet dans des institutions d'enseignement supérieur.
gn

La modification des dégrivements pour frais médicaux et 1'élimination

de 1'exemption en faveur des vieillards et des infirmes., Ces recomman~

dations ont pour but de modifier la définition des frais médicaux afin
qu'elle ne refldte que les sommes effectivement déboursées par les
contribusbles, y compris les primes d'assurance médicale, d'éliminer
1'exemption accordée aux personnes 8gées et les exemptions spéeiales en
faveur des aveugles et des infirmes et d'exclure enfin tous les frais

médicaux de la déduction uniforme facultative.
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5. La modification des déductions pour les dons aux oeuvres de charité,

Nous avons recommandé qu'on exerce un contrfle plus séveére de la validité
des réclamations au titre des dons aux oeuvres de charité, qu'on
élargisse la gamme des dons déductibles du revemu et qu'on réduise la
déduction uniforme permise & ceux qui désirent se dispenser de dresser

une liste des dons qu'ils ont faits aux oeuvres de charité.

Les répercussions de ces recommandations sur les abattements et les
déductions du revenu cotissble figurent au tableau 35-9., On y constate que
nos recommandations provoqueront un élargissement de 1l'assiette de 1'impbt
sur le revenu des particuliers de l'ordre de 12,261 millions de dollars.
Toutefois, & 1'exception de 505 millions de dollars, cette somme ne
refldtera qu'un changement apporté & la facon d'accorder les dégrivements

et ne constituera donc pas un élargissement de l'assiette de 1'imp8t.

Nous avons résumé au tableau 35-10 les répercussions sur l'assiette de
1'impbt sur le revenu des particuliers de toutes les recommandations dont
nous avons traité plus haut. On trouvera dans une étude publiée par la
Commission des comparaisons plus détaillées entre 1l'assiette de cet impSt
sous le régime actuel et sous le régime proposé; ces comparaisons sont
présentées par source de revenu et par classe de revenu, compte tenu de
1'8ge, de l'occupation et du sexe des contribuables _/.

Les répercussions sur le produit de
1'impSt sur le revenu des particuliers

Connaissant les modifications qui seront apportdes 3 1l'assiette de
1'impdt sur le revenu des particuliers & la suite de nos recommandations,
il est maintenant facile de calculer le rendement brut de cet impdt avant
la déduction des crédits 4'imp8t; cependant, un tel calcul doit se faire
d'aprés les déclarations individuelles 4'imp8t plutdt qu'id la manidre d'une
estimation des recettes fiscales totales d'aprés l'assiette globale de
1'imp6t. TLes estimations que nous allons présenter ont été faites en

appliquant les programmes d'ordinateurs dont nous avons déja fait mention
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TABLEAU 35-9

REPERCUSSIONS DE NOS RECOMMANDATIONS SUR 1ES
ABATTEMENTS ET IES DEDUCTIONS PERMISES DANS
IE CALCUL DU REVENU IMPOSABIE POUR L'ANNEE 196L

(millions de dollars)

ﬁlargissement de l'assiette de
1'impbt sur le revenu des parti-
culiers découlant de:

Déductions
permises ~  Abattements
Substitution de taux nuls 4d'imposition
ou de crédits 4'imp8t aux dégrévements
actuels
Exemptions personnelles (voir note 38) —_— 9,311
Exemptions pour personnes & charge
(voir note 39) —_ 2,335
Exemption pour frais de scolarité
{voir note 40) 110 —
Modifications apportées aux déductions
permises
Déduction pour frais médicaux et
exemptions en faveur des vieillards
et des infirmes (voir note Ll) 149 —

Déduction pour dons aux oeuvres de
charité et déduction wniforme 356 -
(voir note 42) R

Augmentation totale de 1l'assiette de 615 11,646
1'impbt sur le revemu des particuliers

Remarque: On trouvera & 1l'appendice A une explication détailléde des
renvols qui figurent dans ce tableau. Ktant donné que le
taux nul d'imposition que nous avons recommandé d‘accorder
aux ménages représente un dégrivement plus élevé que 1'exemption
personnelle de $2,000 et comme ce serait également le cas pour
les crédits d'imp6t gque nous avons recommandés pour les
personnes & charge et les dépenses découlant d'une éducation
plus poussée, toutes les modifications apportées aux dégréve-
ments actuels occasionneront une réduction nette du prodult
de 1'impBt. Par contre, les modifications que nous avons
proposé que l'on apporte aux déductions permises augmenteront
le produit de 1l'imp6t sur le revenu des particuliers.
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TABLEAU 35-10

ASSIETTE DE L'IMPOT SUR LE REVENU DES PARTICULIERS EN 196k
SOUS IE REGIME ACTUEL ET SOUS LE REGIME PROPOSE
(millions de dollars)

Modifications
Assiette  apportées Assiette
actuelle & l'assiette proposée

Composantes du revenu

Revenu provenant d'un emploi
ou d'une profession, y compris
les commissions touchées par
les contribuables travaillant

3 leur propre compte 23,459 -98 23,351
Revenu provenant de sociétés Lhé6 2,169 2,615
Revenu des entreprises non

constituées en sociétés 1,186 39 1,225
Revenu provenant de 1'agriculture

et de la p@che 601 - 601
Autres revenus de placements 917 1,113 2,030
Autres revenus 466 1,671 2,137

Revenu cotisable 27,065 4,894 31,959
Dégravements

Exemptions personnelles et
exemptions pour personnes

4 charge 11,646 -11,646 -
Autres déductions permises 2,193 - 615 1,578
13, 839 -12,261 1,578

Assiette nette de 1'impbt sur
le revenu des particuliers 13,226 17,155 30, 381

Source: Les estimations des modifications apportées & 1l'assiette de 1'impdt
sont tirées des tableaux 35-8 et 35-9. ILes estimations des
composantes de 1'assiette actuelle de 1'impdt proviennent des
données rajustées de 1'échantillon de 417,000 contribuables sur
lequel se fonde la publication Statistique fiscale, édition 1966,
Partie I; pour de plus amples détails, voir les notes 1 & 8§
de 1'appendice A du tome 6.
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3 1'échantillon des 417,000 déclarations 4'imp8t que le ministdre du

Revenu national a mis 3 notre dispos;tion §/‘ Nous avons calculé 1'impdt
brut exigible de chaque contribuable inclus dans 1'échantillon et nous avons
ensuite soustrait de 1'impdt brut les crédits d'impdt applicables & chaque
cas. C'est en nous fondant sur ces calculs que nous avons estimé le produit

global de 1'imp8t sur le revenu des particuliers 2/.

Cependant, 1'application & chaque cas des crédits 4'impSt dont nous
avons recommandé 1'adoption n'a pas été facile. D'aprds nos recommandations,
les crédits d'impdt dont les contribusbles ne peuvent réclamer le rembourse-

ment sont les suivants:

1. Les crédits 4'imp8t pour personnes & charge. Cette catégorie comprend

les crédits pour les enfants & charge, dont nous avons parlé au
chapitre 11, ainsi que les crédits pour les autres charges de famille,

que nous avons recommandés au chapitre 12.

2. Les crédits 4'impBt pour les dépenses afférentes & 1'éducation. Ces

crédits sont égaux au quart des frais de scolarité plus $300 pour
couvrir les frais de subsistance de ceux qui étudient 3 temps complet
dans des institutions d'enseignement supérieur, comme nous 1'avons

recommandé au chapitre 12.

3. les crédits d'impSt & valoir sur certaines composantes du revenu. Cette

catégorie comprend les crédits accordés aux méres qui travaillent 3
l'extérieur du foyer ainsi que les crédits pour impbts payés
1'étranger dont nous avons recommandé 1'adoption au chapitre 11. Nous
n'avons pas tenu compte des modifications que nous avons, au chapitre
26, recommandé d'apporter aux crédits pour les impdts versés aux
trésoreries étrangdres; nous avons supposé que ces modifications

allaient 8tre compensées par d'autres changements.

En plus de ces crédits ¢'impdt non remboursables, le plan d'intégration que

nous avons proposé prévoit le remboursement du crédit A 1'égard de 1'impdt
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sur le revenu des sociétés & valoir sur 1'impbdt personnel des résidents au
proratae des actions qu'ils detiennent. On trouvera au tableau 35-11 la

somme totale de ces crédits qui auraient &té accordés aux contribuables en

196k,
TABLEAU 35-11

CREDITS A VALOIR SUR L'IMPOT SUR LE REVENU DES PARTICULIERS
QUT RESIDATENT AU CANADA EN 1964
{millions de dollars)

Crédits non remboursables

Crédits 4'imp6t pour personnes & charge

(voir note U43) 515
Crédits d'impbdt pour dépenses afférentes
4 1'éducation (voir note L) 109
Crédits 4'imp6t & valoir sur certaines
composantes du revenu (voir note U45) 63
687
Crédits remboursables
Crédit & 1'égard de 1'impdt sur le revenu
des sociétés (voir note L6) 1,071
Somme des crédits ' 1,758

Remarque: Voir 1'explication des renvois 3 1'appendice A du présent tome,

Au tableau 35-12, nous présentons une comparaison entre la déclaration
d'imp8t qu'aurait présentée un contribusble moyen en 1964 sous le régime en
vigueur en 1966 et celle qu'il surait dQl remplir sous le régime dont nous
recommandons l'adoption. Les montants qui figurent dans ces deux déclarations
d'impdt sont des moyennes de chaque composante du revenu cotisable global de
tous les contribuables et reflétent toutes les modifications que nous avons
proposé d'apporter i l'assiette de 1'impdt. Les dégrévements, exemptions et
crédits 4'impbt portés au tableau représentent également des moyennes de
tous les dégrévements et crédits d'imp8t que les contribuables peuvent réclamer

sous chacun des deux régimes. Sous le régime proposé, 1'impdt exigible a été

‘%
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TABIEAU 35-12
CALCUL DE L'IMPOT SUR IE REVENU D'UN CONTRIBUABLE MOYEN EN 1964

Sous le Sous 1le Sous 1le Sous le
Dégrévements régime actuel régime proposé Composantes du revenu régime actuel régime proposé
1. Contributions aux caisses $ 70 $ 7 1. Salaires et traitements $ 3,331 $ 3,331

de retraite
2  Déductions pour dépenses

2 FEpargne en vue de la retraite 57 57 afférentes & 1'emploi -5 ~119
3. Frais médicaux nets 30 98 3. Revenu d'une profession 102 102
4 Dons aux oeuvres de charité 50 31 L. Revenu provenant de commissions 61 61
5. Déduction uniforme 76 L2 5. Avantages imputés - 100
6. Pension alimentaire versée 5 5 6. Revenu de 1l'agriculture et de la
péche a0 R0
7. Butres déductions 39 2
7. Dividendes 66 67
Total des dégrévements 3526 235
8. Autres revenus provenant de
Exemptions personnelles et sociétés - 255
exemptions pour personnes 1,733 —
& charge 9. Geins de bourse -— 67
Total des dégrévements et 10, Revenu d'entreprises non
des exemptions $2,059 _$o35 constituées en sociétés 177 183
11. Revenu net de loyers 20 20
12. Autres revenus de placements
effectuds au Canada 115 2kl
13. Gains de capital non commercilaux - 37
14. Revenus de placements effectués
3 1'étranger 6 6
15. Déauctions permises des revenus
de placements -5 -5
16. Dons et legs — 179
17. Paiements de transfert sh 12k
18. Pension alimentaire touchée 3 3
19. Revenus divers 1z 12
Revenu cotissble 4,028 L, 757
Exemptions personnelles et
exemptions pour persomnes i charge 2,059 235
Sous le Sous le
Crédits 4'imp8t régime actuel régime proposé Revenu imposable 969

1 Crédits pour personnes

& charge $ - $ 76 Calcul de 1'imp8t

2 Crédits pour dividendes 12 —_ Imp6t sur le revenu des particuliers
avant la déduction des crédits $ 226 $ 496
3. Crédit rembourssble & 1'égard
de 1'imp8t sur le revenu des Crédits d'impbt 3 déduire 1k 261
sociétés - 159
Impdt sur le revenu des particuliers $ 212 $ 235
4. Autres crédits _2 26
- ImpBt de séeurité de la vieillesse 79 -
Total $ 1k § 261
ImpSt sur le revenu des sociétés
imputé au contribusble 121 159
Tmpdt sur les dons et les legs regus 21 —
Total des impbts directs $ b33 $ 394

Remarque: Tous les montants qui figurent au tableau sous le régime actuel, & 1'exception de 1'impSt sur le revenu des particuliers,
de 1'impbt de séeurité de la vieillesse et de 1'impBt sur le revenu des sociétés sont des moyenmes du revenu cotisable
de chaque espéce et de 1'imp8t exigible sur ce revenu pour les 6,719,445 contribusbles qui résidaient au Canada en 196k,
rajustées pour tenir compte des modifications apportées & la loi entre 1964 et 1966 Les montants inscrits dans la
colonne du régime proposé refldtent les estimations déjd présentées des répercussions principales gqu'auront sur 1'assiette
de 1'impbt les modifications majeures que nous avons recommandé d&'apporter % la légisiation actuelle. L'imp8t sur le
revenu des particuliers et 1'impdt de sécurité de la vieillesse ont été calculés d'aprés les bardmes appropriés de taux
et ne sont pas égaux 2 la moyenne des impSts sous chaque régime. Nous avons calculé 1'impbt exigible du contribusble moyen
sous le régime proposé en faisant ls moyenne des impSts d'aprds le bardme des taux applicsbles aux particuliers et d'aprds
le bardme applicsble aux ménages. Nous nous sommes servis du baréme de taux en vigueur en 1966 dans le calcul des impSts
sur le revemu des particuliers sous le régime courant. Les impSts mentionnés dans ce tableau ne comprennent pas les impSts
provineianx mais incluent les abattements en faveur des provinces, Etant donné que certains chiffres ont €4€ arrondis,
il est possible gue leur somme ne corresponde pas aux totaux.
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obtenu en faisant la moyenne des impSts calculés d'aprés le bardme de taux

s'applicant aux ménages et d'aprés celui qui s'applique aux particuliers,

Comme ce tableau 1'indique, 1l'adoption de nos recommandations aura comme
effet d'accroftre le revenu cotisable du contribuable moyen de $729. 8i,
cependant, 1'on néglige les exemptions personnelles et les exemptions pour
personnes 3 charge et si 1'on ne soustrait du revenu cotissble que les autres
dégreévements, la différence entre le revenu cotisable net sous les deux régimes
passe & $820; cette augmentation fait suite & la réduction des dégrdvements
et & la substitution de crédits d'impdt aux déduction pour les dépenses
afférentes & 1'éducation. Cependant, malgré cet élargissement de 1'assiette

de 1'impbt, le total des impdts directs exigibles diminuera sous le régime

proposé.

Les données du tableau 35-12 se rapportent au contribuable moyen et
elles ne fournissent en conséquence aucune indication quant & la variation
moyenne de chaque imp8t exigible, car 1'imp6t moyen par contribuable dépend
de la répartition du revenu parmi les contribusbles et non uniquement du
revenu moyen. De plus, les données qui figurent au tebleau 35-12 sont
artificielles, vu qu'elles refldtent toutes les déclarations d'impdt plutét
qu'une seule en particulier. Ces mBmes remarques s'appliquent également aux

exemples du calecul de 1'impdt exigible du contribuable moyen appartensnt &

sept groupes différents présentés & 1'appendice B.

Nous avons également estimé le produit global de 1'impSt sur le revenu
des particuliers en calculant d'asbord 1'impSt exigible du contribuable moyen

dans 19,370 groupes différents ;9/, en multipiiant ensuite le montant obtenu

par le nombre de contribusbles dans chaque groupe et en faisant enfin la
somme de ces estimations ll/. Ces résultats figurent au tableau %5-13.
Comme ce tableau 1'indigque, 1'adoption de nos recommandations permettrs

d'accroitre le rendement de 1'impBt sur le revenu des particuliers de 2,676

millions & 2,699 millions de dollars.
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Aprés avoir ainsi calculé le produit de 1'impdt sur le revenu des
particuliers, il faut encore tenir compte de deux autres groupes de

recommandations que nous avons négligés jusqu'a présent:

1. Le cumul des revenus 3 l'intérieur de 1'unité familiale d'imposition.

Comme nous 1l'avons déjd mentionné au chapitre 11, la reconnaissance de
la famille comme unité contributive, compte tenu des bardmes de taux
dont nous recommendons l'adoption, nécessite le cumul des revenus de
chaque menbre de la famille et 1'imposition de ce revenu global aux

taux suggérés dans le bargme applicable aux ménages.

2. L'étalement du revenu. Au chapitre 13, nous avons recommandé diverses

formules selon lesquelles on pourrait permettre au contribuable d'étaler
son revenu imposable sur plusieurs années, Cette recommandation aura

pour effet de diminuer les recettes fiscales.

Les répercussions de ces autres recommandations tendent & s'annuler les unes
les autres., Les estimations qui figurent au tableau 35-13 indiquent que
1'imp8t net sur le revenu des particuliers ne sera réduit que de 15 millions
de dollars sous le régime proposé. Si 1'on tient compte des répercussions de
ces recommandations, le produit global de 1'impdt sur le revenu des particu-

liers en 1964 aurait été plus élevé de 8 millions de dollars sous le régime

proposé,

I1 faut encore tenir compte des répercussions de nos recommandations
visant 1l'oectroi aux fiduciaires des plans reconnus d'épargne-retraite et &
certains organismes adonnés aux oeuvres de charité du crédit & 1'égard de
1'imp8St sur le revenu des sociétés accordé aux particuliers. Ftant donné que
1'octroi d'un crédit 4'impdt & ces institutions serait compensé en partie
par 1'attribution ultérieure aux contribuasbles résidant au pays de pensions
plus élevées (rendues possibles par 1'affectation aux pensions de retraite
de 1l'augmentation des revenus nets plus élevés provenant des sociétés),
seuls les montants nets se rapportant & 1l'ajournement de 1'imp6t en
vertu des contributions & des plans reconnus d'épargne-retraite ainsi que

ceux qui se rapportent & 1'octroi du crédit 4'impbt & certains organismes
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apparaissent au tableau 35-13. Tenant compte de l'effet net du crédit, nous
estimons que nos recommandations auraient eu pour résultat, en 196k, de
réduire de 42 millions de dollars 1esAimpﬁts sur le revenu des particuliers.
Les répercussions sur le produit
de 1la taxe de vente

On trouvera au tableau 35-14 une estimation de 1'assiette & laquelle
la taxe de vente au détail aurait été appliquée en 1964 si les recommandations
gue nous avons formulédes aux chapitres 28 et 29 avaient été en vigueur &
cette époque. Les données concernant le commerce de détail et les services
sont tirées du recensement de 1961 et nous ont été communiquées par le
Bureau fédéral de la statistique; nous les avons corrigées pour tenir compte
de la croissance des dépenses personnelles survenue entre 1961 et 196k en
nous fondant sur les données des Comptes nationaux publiés par le Bureau
fédéral de la statistique. Pour de plus amples détails concernant ces
calculs et les autres estimations de l'assiette de la taxe de vente, le

lecteur est prié de se reporter & l'appendice D du présent tome.

Le produit de la taxe de vente & la fabrication a augmenté sensiblement
de 1963 & 1965 par suite de 1'élimination graduelle de 1l'exemption accordée
aux machines utilisées dans la production et aux matériaux de construction.
Toutefois, comme le gouvernement fédéral a annoncé son intention de supprimer
la taxe sur les machines servant & la production, une partie de cette augmen-
tation disparaitra éventuellement. ILes répercussions de ces changements sur
le rendement de la taxe de vente actuelle figurent au tableau 35-3, ol 1lfon
constate que les recettes qu'aurait rapportées en 1964 la taxe de vente
actuelle, rajustées pour tenir compte des changements indiqués ci-haut,
se seraient chiffrées & 1,597 millions de dollars. Ainsi, pour que le régime
proposé d'une taxe de vente au détail produise un montant de recettes fiscales
égal & celui qu'ont rapporté en 1964 les taxes de vente et d'accise dont nous
recommandons 1'élimination, le taux de la taxe de vente au détail devrait

8tre de 7.6 p. 100. L'estimation de ce taux se fonde sur 1'hypothése que les
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TABLEAU 35-13

PRODUIT GLOBAL DE L'IMPOT SUR LE REVENU
DES PARTICULIERS EN 1964 SOUS LE REGIME
ACTUEL ET SOUS LE REGIME PROPOSE

(millions de dollars)

Sous le Sous le
régime actuel régime proposé

Assiette nette de 1'imp8t 13,226 30,381

Tmpbt exigible avant la déduction
des crédits 2,770 4,372

Crédits non remboursables 95 687

Moins: crédits non réclamés
{voir note 47) 85

602

2
= [

Crédits remboursables — 1,071
Total des crédits 4'impdt 9l 1,673

ImpSt net sur le revenu des
particuliers 2,676 2,699

Rajustements pour tenir compte de
nos autres recommandations

Cumil des revenus A 1'intérieur
de 1'unité familiale 4'imposition
(voir note 48) — Ls

Moins: 1'effet de 1'extension
de la période dfétalement
du revenu {voir note L9) — —_— 60 -15

Produit global de 1'impbt sur le
revenu des particuliers 2,676 2,684

Effet net de 1l'octroi & certains
organismes exondrés 4'impbt du
crédit & 1'égard de 1'imp8t sur
le revenu des sociétés (voir
note 20) — -50

Total des impbts sur le revenu
versés par les particuliers 2,676 2,634

Remarque: Pour une explication des renvois qui figurent dans ce tableau,
voir 1'appendice A, Il y a lieu de noter que "1'imp8t net" sous
le régime actuel comprend 1'impbt de sécurité de la vieillesse et
que "1'impdt net" sous les deux régimes ne tient pas compte des
sbattements en faveur des provinces. Tous les montants qui
figurent sous le régime actuel refldtent la législation fiscale
en vigueur au 31 décembre 1966.
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TABLEAU 35-1h

ESTIMATION DU PRODUIT DE LA TAXE FEDERALE DE VENTE
AU DETATIL POUR L'ANNEE 1964 SOUS LE REGIME PROPOSE
(millions de dollars)

Produit des taxes de vente et d'accise
actuelles (tiré du tableau 35-3) 1,597

Assiette proposée

Ventes au détail 12,800
Matériaux de construction 4,170
Autres _1,460

18,430

Moins: les taxes de vente et d'accise
percues par le gouvernement

fédéral 1, 400

Valeur des biens frappés de la taxe
de vente 17,030
Services imposables 4,000

Assiette globale de la taxe de vente
au détail 21,0

Variation du produit des taxes indirectes

Recettes provenant de la taxe proposée

(7 p. 100 de 1'assiette) i,h72
Réduction des recettes 125

Source: Appendice D du présent tome.
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services auxquels nous avons recommandé d'appliquer la taxe sont précisément
ceux que nous avons énumérés au tableau D-3 de 1'appendice D du présent tome.
Bien que nous n'ayons fait aucune recommandation précise & cet égard, nous
avons cependant suggéré que les services énumérés senblent 8tre consommés
surtout par les particuliers et que, en conséquence, ils ne devraient faire
1'objet d'aucune exonération, contrairement aux services qui entrent dans

les prix de revient des entreprises. Nous avons de plus inclus les services
de téléphone et de télégraphe dans nos calculs, vu qu'ils sont déja en grande

partie compris dans les assiettes provinciales de la taxe de vente gu détail.

Comme nous l*'avons souligné au chapitre 7, nous sommes d'avis qu'une
taxe de vente constitue une forme d'imposition essentiellement moins
égquiteble qu'un imp8t sur le revenu et, en conséguence, nous recommandons
que 1l'on en réduise 1'importance relative dans le produit global des impdts.
Nous avons enfin recommandé que le taux de la taxe de vente au détail soit

fixé & 7 p. 100.

Au taux de 7 p. 100, le rendement de la taxe proposée se chiffrerait
4 1,472 millions de dollars, tel qu'indiqué au tableau 35-1%. Nos recomman-
dations entratneront donc une réduction d'environ 8 p. 100 des recettes
actuellement tirédes des taxes de vente et d'accise.
LES EFFETS INDIVIDUELS DE NOS PRINCIPALES
RECOMMANDATIONS SUR LES RECETTES FISCALES
Nous venons de décrire les répercussions globales de nos recommandations

sur les recettes fiscales. Il nous reste maintenant & analyser les réper-

cussions individuelles qu'exercera chacune de nos recommandations principales.

Etant donné que les taux marginaux d'imposition différent selon le
palier de revenu auquel un contribueble se situe et que nos recommandations
visant l'assiette de 1'impBt intlueront sur le taux marginal applicable &
chaque contribuable d'aprés le bardme proposé, il nous faut adopter un critére

quelconque de répartition si 1'on veut imputer les variations de recettes &
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chacune des recommandations principales que nous avons avancées. Bien
entendu, toutes nos recommandations ne sont pas interdépendantes dans leurs
effets. Par exemple, le crédit d'imp8t que nous avons recommandé 4'accorder
aux méres qui travaillent ne modifie aucunement 1'assiette de 1'impbt; cette

recommandation est donc indépendante des autres.

Le critére de répartition des variations des recettes fiscales entre
les recommandations qui en seront la cause est décrit & 1'appendice C du
présent tome. Ia répartition est fondde sur 1'échantillon utilisé dans la

publication Statistique fiscale, édition 1966. Nous avons d'abord effectué

Ja répartition pour chaque contribusble inclus dans 1'échantillon et nous
avons ensuite "soufflé" les résultats pour obtenir les estimations globales

qui apparaissent au tableau 35-15,

I1 y a lieu de signaler que ls réduction des taux de 1'imp8t sur le
revenu des particuliers apparait au tableau 35-15 comme une recommandation
distincte. Les estimations des répercussions de toutes les autres recomman-
dations qui exerceront un effet sur le produit de 1'impdt sur le revemu des

particuliers sont fondées sur les taux &' imposition que nous avons recommnandés.

On constate, & 1l'examen du tableau 3%5-15, que le produit global de
1'impbt sur le revenu des particuliers ne subira que peu de changements;
cependant, nos recommandations en modifieront considérablement la composition.
Le produit de cet impSt augmentera de plus d'un milliard de dollars par suite
de 1'inclusion de nouvelles sources de revenu dans l'assiette d'imposition;
par contre, ce méme prodauit diminuera d'un montant encore plus élevé par
suite de la réauction générale des taux de 1'impdt, de 1'intégration de
1'imp8t sur le revenu des particuliers et de 1'imp6t sur le revenu des
sociétés, des modifications apportées au traitement des plans reconnus
d'épargne-retraite et de 1'octroi de certains dégrévements et crédits d4'impdt.
En conséquence, 1l'incidence des imp8ts se trouvera modifiée considérablement,

comme nous le démontrerons au chapitre 36,
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TABLEAU 35-15

IMPUTATION A CHACUNE DE NOS PRINCIPALES RECOMMANDATIONS
DE LA VARIATION DU PRODUIT GLOBAL DE L'IMPOT EN 196k
(millions de dollars)

ImpSt sur le Impdt sur le  Impdt sur

revenu des revenu des les dons Taxe de
particuliers socidtés et les legs vente Total
Modifications des taxes de vente et d'accise - —_ - =125 -125
Réduction nette des taux de 1'imp8t sur le
revenu des particuliers -317 — — - -317
Sources de revenu ajoutées & 1'assiette de
1'imp8t sur le revenu
Avantages imputables aux particuliers 132 - - -— 132
Gains provenant de biens réalisés par des
particuliers (résidents et non-résidents) 2L3 —_ - — 243
Revenus de placement ajoutds & 1'assistte
de 1'impdt 185 - - - 185
Dons et legs 353 —_ -1h43 — 210
Paiements de transfert 68 - - — 68
Dégrivements additionnels octroyés
Extention de la période de report des pertes
d'affaires et accélération de 1'amortissement
du cofit en capital pour les petites et
nouvelles entreprises non constituédes en
socidtés - 9 — —_ — -
Dépenses afférentes & 1'emploi -1k2 - - — -142
Intégration des impdis sur 1e revenu des particuliers
et des sociétés -363% 252 - — -111
Elargissement de 1'assiette intdgrée de 1'imp8t
sur le revenu des sociétés - 28 280 - —_ 252

Modifications apportées aux déductions permises

Substitution de crédits 4'impdt aux exemptions

pour personnes 3 charge - 55 — - - - 55
Modification des déductions pour frais médicaux

et suppression des exemptions aux invalides et

aux personnes 8gdes 25 — . — 25
Modification de la définition des dons aux oeuvres

de charité L5 — — — b5
Octroi de erédits pour dépenses afférentes &

1! éducation - 72 — — - - 72
Octrol de crédits aux mbéres qui travaillent - 42 — —_ — - k2

Autres recommandations

ftalement du revenu sur plusieurs anndes - 60 —_— — — - 60
Cumul des revenus des membres de 1'unité familiale
d'imposition L5 —_ — -— L5

Effet net de l'octroi du crédit & 1'égard de 1'impbt
sur le revenu des sociétés & certains intermé-

diaires exempts 4'impbt - 50 — — — - 50
Total ~ 42 5%2 -143 -125 222

Sources: Tableau 35-6 et appendice C du présent tome,
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LES EFFETS TRANSITOIRES DE NOS RECOMMANDATIONS
SUR LES RECETTES FISCALES

Dans tous les tableaux présentés au cours du présent chapitre, nous
avons fondé nos estimations sur 1'hypoth®se que nos recommandations avaient
é4é pleinement en vigueur depuis quelques annédes. En conséquence, ces
estimations ne refldtent pas les effets & court terme de nos recommandations
et ne tiennent pas compte des mesures transitoires que nous avons jugé
nécessaire de recommander. Nous traiterons d'abord de chacun de ces aspects
& tour de rBle et nous récapitulerons ensuite les effets généraux de ces
mesures transitoires.
Les répercussions & court et & long
terme de nos recommandations

La plupart des recommandations que nous avons présentées exerceront leur
plein effet des leur entrée en vigueur. Toutefois, les effets & court terme
de certaines d'entre elles seront différents de leurs effets & long terme
que nous avons décrits précédemment, étant donné que nous avons recommandé
1'adoption de mesures provisoires dans le but de faciliter la mise en oeuvre
graduelle de ces recommandations; nous parlerons de ces mesures ci-dessous,

Dans d'autres cas, il est possible que les effets & court terme different des

effets & long terme pour d'autres raisons. Ainsi, le plein effet de certaines

autres recommandations ne se fera sentir que graduellement vu qu'elles visent
1'imposition de certains gains lors de leur réalisation et que celle-ci peut
2tre reportée & plus tard. D'autres recommandations, par contre, auront un
effet immédiat plus considérable que leur effet & long terme parce gu'elles
s'appliqueront immédiatement & un plus grand nombre de contribusbles qu'au

cours des années subséquentes.

Les recommandations suivantes exerceront, & court terme, des effets

moins importants qu'a long terme:

1. ILes recettes provenant de la taxe de vente. Au chapitre 28, nous avons

fait remarquer que le transfert de la taxe de vente du niveau de la

RSP e e
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febrication & celui du détail occasionnerait une perte momentanée de
recettes fiscales. Vu que les stocks des détaillants & la date du
changement auront déjd été taxés au niveau de la fabrication, ils ne
devraient pas 8tre imposés une seconde fois au nivesu du détail. Pour
éviter cette double imposition, il sera donc nécessaire de renoncer &

environ 175 millions de recettes en provenance de la taxe de vente.

Le traitement fiscal des gains et des pertes provenant de biens. Nous

avons recormandé au chapitre 15 que 1'imp8t s'applique intégralement
aux gains provenant de biens mais que, au début du moins, seuls les
gains réalisés soient inclus dans le revenu imposable. Ce qui est plus
important encore, du point de vue des répercussions initiales sur les
recettes fiscales, c'est que nous avons proposé 1l'adoption d'un certain
nonbre de mesures transitoires assez généreuses et sugeéré que les gains
de cette nature ne soient soumis & 1'imp8t qu'd partir de la date de la
mise en vigueur de cette recommandation. En conséquence, non seulement
le fisec devra attendre que ces gains soient réalisés, mais seuls les

gains réalisés aprés 1l'adoption de notre recormandation seront imposés.

D'autre part, bien que les pertes ne seront en général déductibles que

si elles se produisent aprds l'entrée en vigueur de la loi, elles
pourront quand m@me 8tre défalquées selon une comptebilité d'exercice.

En conséquence, tandis que les recettes additionnelles provenant de
1'imposition des gains réalisés ne seront pas toutes prélevées immédiate-
ment, la diminution des recettes résultant de la déduction des pertes
provenant de biens sera immédiate. Nous estimons gque les gains provenant
de biens et devant @tre inclus dans le revenu imposable atteindront, &
la longue, la somme d'environ un milliard de dollars chaque année (dont
environ les deux tiers correspondront & notre définition du revenu
provenant de sociétés); cependant, ce montant annuel sera beaucoup moins
élevé la premidre année qui suivra 1l'adoption de notre recommandation et
il faudra vraisemblablement plusieurs annédes avant que l'accroissement

des recettes n'atteigne son maximum possible. Comme nous estimons &
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environ 330 millions de dollars l'augmentation des recettes fiscales
tirées de 1'imposition intégrale des gains provenant de biens réalisés
par les résidents et les non-résidents, la perte des recettes fiscales
au cours des premi2res annédes sera trés importante. Nous prévoyons que
cette perte sera de l'ordre de 700 millions de dollars au cours de la

période de transition qui suivra 1'adoption de nos recommandations.

Les recommandations suivantes sont celles dont les effets & long terme

seront nuls ou dont, & tout le moins, les effets & court terme seront plus

importants que les effets & long terme:

L'accélération de 1'amortissement du cofit en capital pour les petites

et nouvelles entreprises. Nous avons suggéré au chapitre 22 qu'on

permette aux petites et nouvelles entreprises d'amortir jusqu'd concur-
rence de 100 p. 100 de leur prix d'acquisition tous les actifs neufs

et amortissables qu'elles acquitrent. Nous avons déja souligné que les
effets & long terme de cette recommandation sur les recettes fiscales

ne seront pas tr2s considérables, car seules les nouvelles entreprises
pourront se prévaloir de 1'amortissement accéléré; quant aux entreprises
déjd établies, elles auront déjh utilisé en entier la déduction de
$250,000 autorisée, ou bien la périocde accordée de dix ans se sera
écoulée et l'amortissement des actifs acquis aura été complété. Au
début, toutefois, la réduction des recettes fiscales sera considérable,
car toutes les entreprises répondant aux exigences stipulées, sans égard
34 la durée antérieure de leur existence, pourront avoir recours &
1'amortissement accéléré. En 1964k, les dépenses d'immobilisations, &
1'exclusion du cofit des terrains, effectudes par les entreprises opérant
3 profit et dont 1'actif était & ce moment inférieur & 1 million de
dollars, ont excédé 650 millions de dollars. Vu gqu'une forte partie

de ces entreprises pourront se prévaloir de 1l'amortissement accéléré

et vu qu'une fraction importante de leurs bénéfices pourra échapper a
1'impb8t jusqu'd ce qu'elles aient déduit le maximum permissible de

$250,000 ou qu'une période de dix ans se soit écoulée, 1'effet de
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1'accélération de 1'amortissement pourra @tre trés grand au cours des
premigres années. Nous avons estimé & LOO millions de dollars 1'effet
global de 1'accélération de 1l'amortissement pendant lu période de

transition.

On pourrait répartir de plusieurs facons les répercussions qu'exercera
cette recommandation au cours de la période de transition. On pourrait,
par exemple, répartir les effets sur plusieurs anndes en limitant le
montant annuel admis en déduction. Une telle limite pourrait aussi
8tre utile du fait qu'elle éviterait les trop grandes variations du
montant annuel de 1'impdt exigible des petites sociétés. La suppression
du taux réduit de 1'impdt sur le revenu des sociétés sera ainsi contre-
balancée pendant plusieurs années par des déductions plus généreuses

au chapitre de 1'amortissement du cofit en capital. De plus, on pourra
allonger la période au cours de laquelle ces déductions plus élevées
sont permises en augmentant graduellement les pourcentages du coft

admis en déduction pour toutes les catégories d'actifs amortissables.

Les limites imposées & la constitution de réserves par certaines

institutions financidres. Une de nos recommandations contribuera &

augmenter les recettes fiscales pendant la période de transition mais
n'exercera par la suite qu'un effet minime. Au chapitre 24, nous avons
recommandé que les réserves des banques & charte et les réserves
hypothécaires de certaines autres institutions financi®res soient
rajustées pour les rendre conformes aux prabiques comptables applicables
aux autres contribuables. Ainsi, la réduction des réserves pour créances
douteuses que nous recommandons aura pour effet d'acecroitre le revenu
imposable de ces institutions, en particulier dans le cas des banques

34 charte. Afin de réduire les répercussions de ces rajustements, nous
avons recommandé qu'ils soient effectués graduellement pendant un certain
nonbre d'années. Pendant cette période, nos recommandations provoqueront
une augmentation des recettes fiscales de 1l'ordre de plus de 100 millions

de dollars.
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L'accélération des échéances de versement de 1'impdt sur le revenu des

sociétés. Une autre de nos recommandations exercera un effet marqué
pendant la période de transition, car elle augmenters temporairement

le rendement de 1'impSt sur le revenu des sociétés. Au chapitre 33,
nous avons recommandé que, afin d'accélérer le versement de cet impbt

et de réduire les soldes en souffrance, les dates d'échéance des
versements de 1'imp8t sur le revenu des sociétés soient avancées graduel-
lement pour qu'elles coincident finalement avec 1'année d'imposition.

On devrait donc éliminer le délai actuel de quatre mois entre le début
de 1'année d'imposition et la date du premier versement de 1'imp6t (le
délai était de six mois avant 1964). Il ne serait pas nécessaire pour
autant de changer la date ultvime avant laquelle les déclarations doivent
parvenir au fisc; il suffirait de modifier la formule utilisée dans le
calcul du montant de chaque versement. Bien que cette accélération

sera probablement accomplie sur une péricde de deux ans ou plus,
1'augmentation des recettes fiscales qui en résultera se chiffrera &

environ 550 millions de dollars.

Ltoctroi aux fiduciaires des plans reconnus d'épargne-retraite du crédit &

1'égard de 1'impdt sur le revenu des sociétés. On trouvera & la note 20 de

1'appendice A du présent tome une estimation visant & montrer que le montant

des impBts sur le revenu provenant de sociétés et imputable aux fiduciaires de

plans reconnus dfépargne-retraite dont 1'ajournement sera rendu possible
par cette recommandation (ainsi que par 1l'octroi du mfme crédit 4'impdt
& certains organismes exonérés) se traduira par une réduction nette des
recettes fiscales de l'ordre de 50 millions de dollars par année. Etant
donné que la fraction des revenus de placements de ces plans qui est
versée aux bénéficiaires n'augmentera que graduellement, 1'ajournement
de 1'impbt sera assez important au cours de la période initiale. Nous
estimons que la perte totale de recettes fiscales résultant de cet

.

ajournement se chiffrera & environ 100 millions de dollars.
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En plus des répercussions des recommandations que nous venons de
mentionner, il se peut que 4'autres recommandations occasionnent également
un fléchissement des recettes fiscales au cours de la période initiale; il
est probable, toutefois, que les montants en cause seront peu importants,

I1 serait surprenant en effet que ce fléchissement temporaire des recettes
fiscales attribusble A ces autres recommandations dépasse la somme de

50 millions de dollars.

Les effets des mesures de transition

sur les recettes fiscales

Nous recommandons 1'adoption intégrale et inmédiate de la plupart de
nos recommandations car nous estimons que leurs répercussions & court et &
long terme seront équitables et qu'elles n'inrlueront pas de fagon néfaste
sur 1'économie du pays. Par conséquent, 1l'adoption de mesures de transition
ne sere pas nécessaire dans ces cas précis. Toutefois, dans certains autres
cas, l'adoption subite de recommandations visant & corriger certaines
feiblesses du régime actuel ne serait pas équitable. DPar exemple, certaines
de nos recommandations touchant au revenu provenant de sociétés péseront
lourdement sur certains contribusbles et nuiront vraisemblablement & la
conduitve des affaires des entreprises intéressées si elles sont appliquées
d'un seul coup. Nous avons donc recommandé 1'adoption de certaines mesures

de transition destinées A& amortir le choe initial.

L'estimation des répercussions des mesures de transition sur les recettes
fiscales constitue une téiche particulidrement difficile car, dans plusieurs
cas, nous avons prévu plusieurs options quant & la rapidité avec laquelle
on devrait sppliquer nos recommandations. Cette imprécision est motivée par
notre sentiment que les décisions sous ce rapport devront &tre prises en
fonction des besoins du fisc et des conditions économiques qui prévaudront
& 1'époque ol les nouvelles lois fiscales seront adoptées. Comme on le verra
plus loin, les besoins du fisc rev€tent beaucoup 4'importance lorsqu'il s'agit

de formuler plusieurs des mesures de transition.
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Voici les principales recommandations dont nous avons recommandé 1'adoption

de facon graduelle:

Les modifications apportées & la taxe de vente. Nous avons recommandé

1'élargissement de 1'assiette de la taxe de vente de facon & englober
certains services désignés. Vu que la taxe de vente sera applicable
immédiatement eau plein taux, il ne se produira aucune perte transitoire
de recettes fiscales. Dans nos estimations, nous n'avons pas tenu compte
de 1'augmentation des recettes qui résulters de 1l'allongement de la liste
des services imposables ni de la suppression éventuelle de la taxe de

vente sur les matériaux de construction.

La suppression différée de 1'exemption d'impSt de trois ans accordée

aux nouvelles mines. Nous avons recommandé au chapitre 23 que le

dégrevement pour épuisement des ressources soit supprimé immédistement,
mais nous avons suggéré que l'exemption d'impbt de trois ans dont jouissent
les nouvelles mines continue d'#tre accordée pendant une période de cing
ans jusqu'i concurrence d'un million de dollars par mine. Vu que la

trés grande partie de la perte de recettes fiscales attribuable & cette
exemption bénéficie actuellement & des mines dont le revenu dépasse de
beaucoup ce montant, cette mesure de transition ne réduira pas sensible-
ment 1°augmentation prévue du rendement de 1'imp8t. Nous croyons donc

que la perte de recettes fiscales ne dépassera pas 25 millions de dollars.

La déduction des dépenses d'exploration qui n'étaient pas antérieurement

admises en déduction. Notre recommandation visant & adoucir 1l'effet du

retrait du dégrévement pour épuisement des ressources en autorisant la
déduction de toutes les dépenses d'exploration, chose qui était impossible
autrefois lorsque ces dépenses excédaient les dégrivements pour épuisement
déja réclamés dans le passé, exercera un effet trés important., Parmi

les dépenses admises en déduction figure en premier lieu le cofit des
terrains acquis par les sociétés pétrolidres avant que soit permise la

déduction intégrale du coftt de leurs actifs. Au chapitre 23, nous avons
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signalé que 1l'excédent de ces dépenses sur les sommes réclamées au

titre de 1'épuisement des ressources pourrait bien dépasser 300 millions
de dollars. Comme une forte proportion des actions des sociétés pétro-
litres appartiennent & des non-résidents, nous estimons que le fléchisse-

ment des recettes attribuable & cette recommandation se chiffrera &

150 millions de dollars pendant la période de transition.

Les répercussions de cette recommandation ne se feront pas intégralement
sentir dés la premidre année, car nous avons suggéré que cette déduction
soit répartie sur une période de cing ans; néanmoins, les montants en
cause seront considérables. Nous avons négligé 1'augmentation des
recettes fiscales qui résultera de la réduction éventuelle des déductions
admises au chapitre de l'amortissement des frais d'exploration et du
coQlt des terrains, car cette augmentation se fera sentir d'une facon

trés graduelle.

En plus de ces dispositions précises, nous avons recommandé de nombreuses
mesures de transition dont les effets sur les recettes seront insignifiants
Ces mesures pourraient tout au plus faire varier les recettes fiscales d'un
montant de 25 millions de dollars,

Autres solutions aux problémes que
pose la période de transition

On pourra modifier la synchronisation et 1'ampleur de la plupart des
mesures de transition que nous avons expos€es jusqu'd présent. Dans plusieurs
cas, nous nfavons pas préjugé du choix & faire entre les diverses mesures
de transition suggérdes. Vu que le moment auquel on jugera bon d'appliquer
nos recommandations ainsi que le choix des mesures de transition appropriées
dépendront en définitvive des besoins du fisc et des conditions économiques
existant alors, il serait futile d'établir des estimations détaillées des
variations des recettes fiscales qui pourront survenir au cours de la période

de transition.
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Nous avons cependant estimé les répercussions sur les recettes fiscales
de diverseé conbinaisons possibles des effets transitoires qufexerceront les
principales catégories de recommandations que nous avons avancées. Ces
estimations ont été obtenues en répartissant sur un certain nombre 4'années
1t'effet global qui résultera de chague recommandation. Ces estimations
révelent que les effets transitoires de nos recommandations ne dépasseront
vraisemblablement pas la somme de 230 millions de dollars par année et environ
un milliard durant toute la périocde de transition. Ia composition détaillée

de ces chiffres figure au tableau 35-16.

Nous avons déjd vu que, dans 1'hypoth®se ol le taux de la taxe de vente
au détail est fixé & 7 p. 100 et ol le bardme de taux de 1'impdt sur le
revenu que nous avons propos€ au chapitre 11 est adopté, 1l'application de
nos recommandations & l'assiette de 1964 produira un excédent de recettes
fiscales de plus de 200 millions de dollars par rapport aux recettes tirdes
sous le régime actuel et que les recettes continueront & augmenter graduel-
lement & mesure que le P.N.B. et le revenu par habitant s'accroitront. Notre
estimation des effets transitoires indique donc que les taux d'impSt dont
nous avons recommandé 1'adoption au cours de la période initiale assureront
des recettes suffisantes pour compenser les pertes subies au cours de la
période de transition. FEn outre, cette estimation indique que 1'excédent
global de recettes fiscales prévu & long terme et présenté au tableau 35-1
permettra d'accorder une réduction des impdts environ cing ans aprés

1*adoption de nos recommandations.

Bien entendu, nous avons sous-évalué la réduction des taux que 1'adoption
de nos recommandations touchant & l'assiette de 1!'impdt rendra possible &
1'avenir, car nous avons suggéré des bardmes de taux suffisamment élevés
pour couvrir le fléchissement des recettes au cours de la période de
transition et pour assurer & long terme des recettes fiscales égales & celles
que permet de prélever le régime actuel. On pourrait concevoir plusieurs

autres méthodes pour compenser le fléchissement transitoire des recettes
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TABLEAU 35-16

FLECHISSEMENT DES RECETTES FISCALES AU COURS DE LA
PERIODE DE TRANSITION A LA SUITE DE L'ADOPTION DE
NOS RECOMMANDATIONS
{millions de dollars)

Effet du retard de nos recommandstions
3 faire pleinement sentir leurs
répercussions

La taxe de vente {au cours de la
premiére annéde) =175

Les gains provenant de biens (sur une
période de plusieurs années) -700

Effets des recommandations dont les
répercussions 3 long terme seront nulles
ou se feront surtout sentir & court terme

L'accélération de 1l'amortissement du cofit
en capital pour les nouvelles et petites
entreprises (sur une période de plusieurs
années) -400

Le changement apporté au traitement des
réserves de certaines institutions
financidtres (sur une période pouvant
aller jusqu'ia 10 ans) 100

Le rapprochement des échéances de versement
de 1'imp8t sur le revenu des sociétés
(sur une période de plusieurs années) 550

L'octroi aux fiduciaires de plans reconnus
d' épargne-retraite du crédit i 1'égard
de 1'imp8t sur le revenu des sociétés
(sur une période de plusieurs anndes) -100

Fléchissement des recettes faisant suite 3
certaines mesures de transition

La suppression différde de 1'exemption

d'imp8t sur le revenu pour une période

de 3 ans accordée aux nouvelles mines

(pour une période de 5 ans) - 25
La déduction des dépenses d'exploration

non déductibles auparavant (sur une

période de plusieurs annédes) =150
Autres dispositions transitoires - 25

Autres effets transitoires

Total des effets transitoires

-875

150
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fiscales et maintenir les recettes au m€me niveau que sous le régime actuel.

Signalons trois de ces métnodes:

1. Le préldvement d'un impdt unigue sur la richesse, que nous ne

recommandons certes pas.

2. Le préldvement d'un imp8t de transition sur les revenus distribués des

sociétés, dont nous avons traité X 1'appendice J du tome L.

3., La répartition sur plusieurs années de 1'accélération de 1'amortissement
du colit en capital pour les petites et nouvelles entreprises et de la
déduction des dépenses d'exploration, jointe & une variante de 1'une

ou 1l'autre des méthodes mentionnées ci-haut.

Nous sommes cependant persuadés que 1l'adoption initiale de taux élevés
d'imposition du revenu des particuliers constitue la plus équitable des
méthodes envisagées. En effet, chacune des autres méthodes nécessiterait
le préldvement d'un impbt spécial de transition sur certaines sources de
revenu des particuliers, sans gudre tenir compte du fait que les contribusbles
qui supporteront en définitive 1'impbt de transition pourront ne pas &tre
ceux qui ont bénéficié de 1'adoption de nos recommandations. Ce n'est gu'en
tenant compte des pertes inhérentes & la période de transition dans
1'établissement méme des taux de 1'imp6t qu'on pourra, de facon générale,
répartir ces pertes entre tous les contribuebles en proportion de la faculté

contributive de chacun.

CONCLUSIONS
LES EFFETS A LONG TERME DE
NOS RECOMMANDATIONS SUR LES
RECETTES FISCALES
1. En raison de la complexité des relations entre les nombreuses réformes

que nous avons proposées, nous nous sommes fondés surtout sur une
estimation de ce qu'auraient été les recettes fiscales si le régime

d'imposition dont nous recormandons 1l'adoption était entré en vigueur
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en 1964, soit 1'année la plus récente sur laquelle nous ayons des
données détailldes. La variation du produit de chaque imp8t principal
touché par nos recommandations (c'est-k-dire la différence entre le
niveau des recettes fiscales sous le régime proposé et leur niveau sous
le régime d'imposition en vigueur en 1966) se serait traduite de la

facon suivante en 196k

Millions de
dollars
Imp6t sur le revenu des sociétés 532
ImpSt sur le revenu des particuliers -42
Impdt sur les dons et les legs -143
Taxe de vente et taxe d'accise -125
Variation totale 222

Cette estimation exclut les effets transitoires que nos propositions
exerceront sur le produit des impSts. C'est donc une estimation des
recettes de 1964 telles qu'elles auraient été si, & ce moment-13i,
toutes nos recommandations avaient été appliquées depuis assez

longtemps pour produire leur plein effet.

Les variations & long terme des recettes fiscales sont la résultante
d'un grand nombre de réformes. Ies effets de chacune des principales
réformes que nous avons proposées auraient été les suivants au cours
de 1'année de base de 196k:
Variations des recettes
fiscales de 1964 résul-

Réformes tant de chaque réforme
(millions de dollars)

Réduction nette des taux de 1'imp6t
sur le revenu des particuliers =317

Augmentation du revenu soumis & 1'imp8t
personnel (& 1'exclusion des effets du
plan d'intégration) 838

Intégration de 1'impSt sur le revenu
des particuliers et de 1'impdt sur
le revenu des sociétés -111
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Elargissement de 1'assiette de 1'impdt
sur le revenu des sociétés 252

Rétrécissement de 1'assiette de 1'impBt
sur le revenu des particuliers =151

Modifications apportées aux concessions
fiscales - 99

Effet net de 1l'octroi & certains organismes
exonérés 4'imp8t du crédit & 1'égard de
1'imp8t sur le revenu des sociétés - 50

Effet net de 1l'autorisation d'étaler le
revenu sur plusieurs années - 60

Cumul des revenus des membres d'une méme

unité familiale 4'imposition 45
Modifications apportdes & la taxe de vente -125
Variation nette 222

Ces estimations excluent tous les effets transitoires découlant de

1'adoption de nos recommandations. De plus, toutes ces estimations,

saut celle de la réduction des taux 4'impbt, sont fondées sur les taux

d'imp6t que nous avons recommandds au chapitre 11.

3. Les effets transitoires qui se répercuteront sur les recettes fiscales

proviendront de deux sources principales: a) de 1'adoption des dispo-
sitions particulires que nous avons cru nécessaire de recommander au
cours de la période de transition, et b) de la différence entre les
répercussions immédiates de nos recommandations et leurs effets & long
terme. Le résultat net de tous ces effets transitoires serait de
réduire les recettes fiscales d'environ un milliard de dollars au cours
de la période de transition, perte dont la plus grande partie se ferait
sentir pendant les cing premidres anndes apreés l'entrée en vigueur de

nos recommandations.

LES TAUX D'IMPOT

k.  Les taux d'imp8t que nous avons recommandés sont les suivants:
Impdt sur le revenu des les barimes applicebles aux familles
particuliers: et aux individus libres de liens

familiaux (y compris les crédits
d'impdt qui s'y rattachent) sont ceux
que nous avons recommandés au chapitre 11.
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Impdt sur le revenu des 50 p. 100 du revenu imposable des
sociétés: sociétés.
Taxe de vente: 7 p. 100 applicable aux ventes au

détail (y compris certains services).

Ces taux sont destinés 3 produire suffisamment de recettes pour compenser
les pertes résultant des effets transitoires au cours des premidres

années qui suivront 1'application de nos recommandations.
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NOTES

l/ Par "revenu cotisable", on entend le revenu qui est sujet au prélévement
d'une cotisation par le fisc, aprds déduction des dépenses afférentes
4 1'emploi d'ol ce revenu est tiré; par "revenu imposable", on entend

le revenu cotissble, moins les abattements et autres déductions permises.

g/ Le ministdre du Revenu national nous a fourni toutes les données non
publides sur lesquelles se fonde notre étude, ainsi que les ébauches
préliminaires des tableaux qui figurent dans la publication Statistique

fiscale, édition 1966, portant sur le produit de 1'impSt sur le revenu

des particuliers et des sociétés pour 1'annéde 1964 et 1'échantillon qui
a servi de base 3 cette publication. Sans ces données, nous n'aurions

pu faire une estimation précise des répercussions de nos recomandations.

2/ Les programmes et les données de 1'échantillon sont décrits en détail

dans 1'étude de J. Bossons, intitulée A General Income Tax Analyzer,

publide par la Commission. IL'échantillon qu'on a mis & notre disposition
est celui sur lequel se fonde la publication du ministére du Revenu

national intitulée Statistique fiscale, édition 1966, Partie I,

(Analyse des déclarations des particuliers pour 1'année d'imposition
196L). Tes tableaux qui sont présentés dans cette publication ont été
préparés suivant la méme méthode que nous avons utilisée pour en arriver

& nos propres estimations.

B/ Parmi les autres changements qui affecteront les imp8ts des non-résidents,
mentionnons les modifications apportées & 1'imp8t de retenue ainsi qu'au
traitement des impSts versés par les sociétés pour le compte des non-
résidents. Toutefois, 1'effet net de nos recommandations relatives &

1'impSt de retenue n'aura pas beaucoup 4'importance,
2/ Cette question a été discutée en détail aux chapitres 7 et 11.

é/ Comme on 1l'a fait remarquer au chapitre 11, la différence entre le

recours aux exemptions ou & des taux nuls 4'imposition afin d'établir
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une relation entre les impSts et le revenu imposable qui solt conforme

aux principes de la faculté contributive de chacun est purement sémantique.

Dans le but d'éeclairer ce point, nous avons reproduit au tableau 11-3 du
chapitre 11 les bartmes courants applicables au revenu impossble (avant
déduction des exemptions personnelles) des célibataires et des contri-
buables mariés sans personnes & charge. Ainsi, un contribuable marié
sans sutre personne & charge que son conjoint et touchant un revenu
imposable de $5,000 paie actuellement $930 4'impbt sur le revenu des
particuliers (y compris 1'imp8t de sécurité de la vieillesse). Ce calcul
peut se faire d'aprés le bartme présenté & 1'article 32 de la Ioi de

1'imp8t sur le revenu ou par l'application des taux figurant au

tableau 11~3 & son revenu imposable augmenté des exemptions personnelles

de $2,000,

J. Bossons, Who Benefits and Who Pays: The Incidence on Different

Income and Occupation Groups o1 Income Tax Changes Resulting from the

Commission's Recommendations, étude publide par la Commission.

Les programmes d'ordinateurs sont déerits dans 1'étude de J. Bossons,

A General Income Tax Analyzer, publiée par la Commission.

Chaque déclaration d'imp&t fournie par le ministgre du Revenu national
a été choisie selon des taux différents d'échantillonnage (qui
dépendaient du revenu imposable du contribuable et du genre de décla-
ration). Pour arriver au total, nous avons pondéré les données tirées
de chaque déclaration 4'impdt en les multipliant par 1'inverse du taux

d'échantillonnage ayant servi au choix de la déclaration.

s,

La méthode de classement est résumée & 1'appendice B du présent tome,
Lors du calcul des déductions et des crédits moyens, ainsi que dans
1'estimation du norbre de contribusbles de 1964 compris dans chaque
groupe, nous avons pondéré les données de chaque déclaration en les

multipliant par 1l'inverse du taux d'échantillonnage approprié & chacune.
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Cette méthode a permis d'estimer & 6,719,L45 le nombre de déclarations

d'impdt faites en 1966.

L'ordre ainsi que la nature exacte de chaque calcul sont présentés
dans le contexte des programmes d'ordinateur énumérés dans 1'étude de

J. Bossons, A General Income Tax Analyzer, publiéde par la Commission.




CHAPITRE 36
LES REPERCUSSIONS SUR LA REPARTITION DU FARDEAU DES IMPOTS

Au chepitre 35, nous avons traité des répercussions sur les recettes

fiscales qui feront suite & l'adoption de nos recommandations. Dans le

présent chspltre, nous examinerons les répercussions de nos recommandations
sur la répartition du fardesu des imp6ts entre les contribuables, dans le

but d'établir quels sont ceux qui bénéficieront d'une réduction d'impbt

et ceux qul devront verser des impSts plus élevés.

Nous fondant sur les données de 1964, nous avons montré que nos
reconmandations, une fols écoulde la période de transition, aceroftront
les recettes fiscales d'environ 222 millions de dollars (voir le tableau

35-1). Ce chiffre provient, d'une part, d'un accroissement des impbts

de l'ordre de 271 millions de dollars que devront verser les non-résidents,

(voir le tableau 35-6) et, d‘autre part, d‘'une baisse des imp6ts prélevés
sur les résidents (49 millions de dollars). Le hausse des imp6ts des non-
résidents serait attribuable, en grande partie, & 1'importance de leurs
placements dans les industries extractives et dans certaines institutions

financiéres. Sous le régime actuel, ces industries et institutions jouissent

de certaines concessions fiscales dont nous recommandons la suppression.
Nulle part dans ce Rapport avons-nous tenté de déplacer le fardeau de
1%imp6t des résidents aux non-résidents 4 cause de la nationalité du con-
tribuable. Bien au contraire, nous croyons que le régime des imp6ts doit
maintenir une neutralité aussi compléte que possible dans le traltement
qufil réserve aux capitaux investis ou aux services fournis par les

résidents et les non-résidents.

1a réduction 4'impft de 49 millions de dollars dont bénéficieront les
résidents proviendra d‘'une réduction des taxes de vente et d'accise de

1l'ordre de 125 millions de dollars, en partie contrebalancée par une hausse

55
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des imp6ts directs de l'ordre de T6 millions de dollars. Dans le présent
tome, nous utiliserons assez fréquemment 1'expression "imp6ts directs”
afin de désigner l'ensemble des imp8ts sur le revenu des sociétés, sur les
dons et les legs et sur le revenu des particuliers. Il importe d‘examiner
en bloc ces trois imp6ts, car nos recommandations prévoient 1'élimination
de 1'imp8t sur les dons et les legs, qui sera contrebalancée par 1l'accent
plus marqué qu'on mettra sur 1'imp8t sur le revemu des particuliers; de
plus, l'intégration de 1'imp6t sur le reverm des sociétés et de 1'imp6t
sur le revenu des particuliers emp@che toute comparaison utile entre le
produit de chacun de ces imp&ts sous le régime proposé et sous le régime
actuel. Cependant, il est possible et trés utile d'établir une comparaison
entre le fardeau global des imp6ts directs qui pése sur les résidents sous
le régime actuel et sous le régime proposé. Comme nous l'avons souligné,

le fardeau des résidents augmentera d'environ 76 millions de dollars.

Dans le présent chapitre, nous exposerons d'une fagon plus approfondie
les répercussions de nos recommandations sur les contribuables. Ce faisant,
nous négligerons les effets transitoires. Sur une longue période, le régime
des imp&ts dont nous recommandons 1l‘'adoption produira plus de recettes
fiscales que le régime actuel, pulsque nous avons suggéré des taux d‘impo-
sition suffisamment élevés pour contrebalancer le fléchissement des recettes
qui se fera sentir au cours de la période de transition. Quelgues années
aprés la mise en oeuvre de nos recommendations, les pertes transitoires
auront été comblées et 1l sera alors possible de réduire 1'imp6t des

contribuables qui résident au pays.

Il est pratiquement impossible de brosser un tableasu complet des réper-
cusgions de nos recommandations sur tous les contribuables. A l'heure
actuelle, l'incidence du régime des impSts varie considérablement méme parmi
des contribuables dont le revenu, l'occupation et les responsabilités
familiales sont identiques; il en sera encore de méme sous le régimé dont

nous proposons l'adoption. Dans le présent chapitre, nous fournirons des
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estimations de la variation moyenne du fardeau de 1'imp6t pour divers
groupes de contribuebles. Certaines de ces estimations portent sur des
groupes comprenant un nombre restreint de contribuables et peuvent donc
8tre traitdées comme des cas types. Cependant, dans la majorité des cas,
nos estimations ne reflétent que l'incidence moyenne de nos recommandations
sur des contribuables groupés par classe de revemu. A moins d'indication
contraire, le mot "revemu" gue nous utiliserons tout au long de ce chapitre
sera conforme & la notion d'assiette compréhensive de 1'impbt et englobera

donc tous les gains économiques sujets 3 cotisation sous le régime proposé 1f.

Bien que les variations moyennes estimées fournissent une indication
de la mesure dans laguelle le caractére progressif du régime des impbts
sera modifié & la sulte de nos recommandations, elles ne révélent que des
tendances et doivent en conséquence &tre interprétées avec soin. La nature
trompeuse des moyennes prises isolément du reste est en partie démontrée
par certains tableaux qui seront présentés dans ce chapitre et qui contien-
nent des donndes sur le nombre de contribuables appartenant & diverses
classes de revemu et dont le fardeau d'imp6t est susceptible de varier
d'un pourcentage donné. La répartition elle-méme des contribuables parmi
les diverses catégories d'incidence différentielle se fonde sur des moyennes;
en effet, cette répartition refldte les estimations de la variation de
1l'assiette et du fardeau de 1'imp8t de chaque contribuable et ces estimations
dépendent & leur tour du rapport entre le revenu calculé selon l'assiette
compréhensive et le revemu actuellement cotisable et aussi du rapport entre
les dégrévements pour personnes & charge et les déductions permises sous
1'un et 1'autre régime; n'étant gue des moyennes, ces estimations ne sauraient

&tre applicables dans le cas de chaque contribuasble pris isolément.

De plus, les données relatives & l'incidence de 1'imp8t quil seromt
présentées dans ce chapitre doivent faire 1l'objet de certaines réserves &
plusieurs autres égards. Nous n'avons pas tenté de rajuster nos estimations

pour tenir compte de la réflexion possible des imp6ts qui seront modifiés et,
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par conséquent, nous avons imputé tous les impbts directs aux particuliers
dont le revenu fait l'objet d'un prélévement 2/. Plus précisément, nous
avons imputéd aux actionnaires 1%'imp8t sur le revemu des socidiés et aux
bénéficiaires 1'impbt sur les dons et les legs. Comme nous l'avons fait
lors de l'analyse que nous avons présentée des répercussions de nos recom-
manjations sur les recettes fiscales, nous supposerons que nos recommanda-
tions ne modifieront pas les revenus avant imp6t, bien que nous montrerons
au chapitre 37 que celles-ci tendront & stimuler la croissance des revenus
des particuliers. Notre analyse porte sur ce qu'aurait été l'incidence de
nos recommandations pour 1l'année 1964, qui est la derniére année pour
laquelle nous ayons des donndes détaillées sur chaque contribuable. Enfin,
nous ne chercherons pas & grouper les contribuables en familles; ainsi, nos
estimations porteront sur la variation du fardeau des imp6ts directs des

contribuables et non des unités familiales d'imposition.
LES REPERCUSSIONS DES MODIFICATIONS DES IMPOTS DIRECTS

Les modifications des taux d'impSt que nous recommandons auraient eu
comme effet, en 1964, d‘laccroftre le produit des imp6ts directs de 347
millions de dollars, soit une hausse de 271 millions de dollars pour les
non-résidents et 76 millions de dollars dans le cas des résidents. Dans la
présente section, nous décomposerons ces totaux et nous présenterons des

estimations de la variation du fardeau des impbts directs des assujettis.

Comme nous l'avons fait remarquer au chapitre 35, nous n'aurions pu
obtenir des estimations valables des effets de nos recommandations sur les
recettes fiscales sans au préalable procéder & une analyse détaillde des
déclarations individuelles types d'impSt tirdes 4 'un grand nombre de caté-
gories de contribuables et sans connaftre exactement le nombre de contri-
buables appartenant & chaque catdgorie. La méme remarque s'applique encore
davantage & l'analyse que nous allons faire de 1l'incidence de nos recom-
mandations sur les résidents 3/. Dans cette section, nous analyserons

d‘'abord les répercussions sur les non-résidents des modifications que nous

B T e e
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proposons d'apporter aux ilmp8ts directs et nous étudierons ensuite les
répercussions de ces modifications sur les résidents 4/. Dans le cas des
résidents, nous fournirons des exemples s'appliguant & guelgues catégories
de contribuables types, ainsi que des donndes globales, applicables & tous
les résidents, sur l'incidence de nos recommandations par classe de revemu,
compte tenu de 1%8ge et de 1l'occupation des contribuables.
Les répercussions sur les
non-résidents

Bien que nous ayons recommandé certaines modifications & 1'égard de
1'impbt de retenue ainsi que certains autres changements susceptibles de
toucher les non-résidents, les répercussions de nos recommendations sur
les non-résidents découlent avant tout du traitement que nous avons suggéré
de réserver & 1l'imp8t sur le revemu des sociétés imputable aux actionnaires

qui ne résident pas au pays.

Btant donné que les non-résidents détiennent surtout des actions dans
des sociétés importantes, de toutes nos recommandations visant 1'imp8t sur
le revemu des sociétés, celles se rapportant & ltagsiette de cet imp6t se
répercuteront le plus fortement sur les non-résidents. Une forte proportion
des investissements provenant de l'étranger ont été effectuds dans des
industries qui, jusqu'ici, ont été plus légdrement taxdes que les autres;
en conséquence, les non-résidents seront sensiblement touchés par la sup-
pression des concessions accordées & ces industries dens le passé. La
variation du produit de 1'impbSt sur le revemu des sociétés ne sera pas la
méme dans toutes les industries touchdes par nos recommandations, comme en
témoigne le tableau 36-1, ol l'on indique également le montant des imp8ts
gsur le revenu des socidtés qui est imputeble aux actionnaires étrangers

dans chaque industrie.



TABLEAU 36-1

IE FARDEAU DE L'IMPOT SUR LE REVENU DES SOCIETES SOUS IES REGIMES ACTUEL ET PROPOSE POUR LES
RESIDENTS ET LES ACTIONNAIRES FTRANGERS DES SOCIETES CANADIENNES, PAR INDUSTRIE
(millions de dollsrs)

Impbt sur le revepu des sociétés

Sous le régime actuel Sous le régime proposé
Assiette estimative de Impdt Tmpdt
1'impdt sur le revenu imputable imputable
des sociétés sous le Impbt aux non- Impdt aux non-
régime proposé total résidents total résidents
Mines, pétrole et gaz
Mines 501 117 79 251 185
Pétrole et gaz 131 b 32 66 iy g
Institutions financiéres
Sociétés d'assurance-vie 154 2 1 77 33
Sociétés d'assurance générale et autres
institutions financiéres 2ho 93 25 120 L3
Autres industries 3,920 1,676 Ol 1,959 1,044
Total hz9h6 1,935 le8l EZhTi 1,352

Remarques: L'impdt sur le revenu des sociétés comprend 1'impdt de séecurité de la vieillesse avant les dégrévements en faveur
des provinces; les impdts prélevés en vertu de l'article 105 de 1la loi de 1'impdt sur le revemu ne sont pas compris
dans les montants qui figurent sous le régime actuel. L'assiette estimative de 1'impbét sur le revenu des sociétés
refléte les modifications énumérées au tableau 35-4. Les impbts ont été imputés aux non-résidents conformément aux
hypothéses indiquées dans les remarques 18, 19 et 24 de 1'appendice A du présent tome. Il convient de noter que les
estimations globales sont plus exactes que ne le sont leurs composantes par industrie.

&
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Les répercussions sur guelgues
catégories de résidents types

Pour illustrer les diverses fagons dont nos recommandations se réper-
cuteront sur les contribuasbles, nous allons montrer, dans cette section,
comment le fardeau des imp6ts directs sera modifié dans le cas de sept
groupes types de contribuables résidant au Canada. Ces groupes sont décrits
au tebleau 36-2, ol l'on calcule édgalement les impSts directs exigibles du
contribuable moyen appartenant & chaque groupe. Les modifications que
nous avons proposé qu'on apporte & la définition de 1l'unité contributive
n'apparaissent pas & ce tableau; dans le cas des contribusbles mariés,
par exemple, il est bien entendu que 1‘'épouse ne touche aucun revenu d‘emploi.
On trouvera au chapitre 11 une analyse des répercussions de l'adoption de
la famille comme unité contributive de pase et & 1l'appendice I du tome 3
des exemples & cet effet. De plus, les estimations présentdes au tableau
36-2 ne refldtent pas les réductions d'imp6t qui résulteront de 1l'Stalement

des revenmus sur plusieurs années.

Les exemples présentds au tableau 36-2 sont décrits plus en détail 3
l'appendice B, ol 1l'on trouvera également plusieurs comparaisons entre des
déclarations fictives d'imp8t pour un contribuable moyen appartenant &
chaque groupe sous le régime actuel et sous le régime proposé. On peut
aisément vérifier le calcul des variations d'imp8t dans chaque exemple en
se référant & cet appendice. Enfin, on trouvera & l'appendice A du présent
tome une explication des hypothdses sur lesquelles se fondent ces estima-

tions des répercussions de nos recommandations dans chaque cas.

Afin de mieux montrer @'ol proviennent ces variations d'imp6t, nous
les avons décomposées, au tableau 36-3, en regard de nos recommandations
groupées en quelques grandes catégories. Plusieurs des recommandations
que nous avangons cxerceront des effets qui s'anmnuleront les uns les autres.
En rdgle générale, la recommendation la plus importante pour la plupart des

contribuebles & revenu faible ou moyen sera la réduction des taux de 1'inpft
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7.

Sources:

TABLEA) 36=2

VARIATION DES IMPOTS DIRECTS DU CONTRIBUAELE MOYEN APPARTENANT A SEPT GROUPES TYPES
DE CONTRIBUABLES A CARACTHRISTIQUES DIVERSES

(dollars)

Variation de

1timpét sur le Variation de
revenu des sociébtés  1'impdt sur
imputable au les dons et

contribuable les legs

Enployé marié (homme), 4zé de 26 B 39 ans,
touchant un revenu cotisable de $5,500 &
$5,999, et ayant un enfant & charge
admissible aux allocations familiales

Employé marié (homme), &gé de 26 & 39 ans,
touchent un revenu cotissble de $12,000 &
$12,999, et n'ayant auncune persoune & charge
sauf 1l'épouse

Propriétaire de commerce ou professionnel,
(homme ou femme), marié(e), &gé(e) de 26 & 39
ans, touchant un revenu cotisable de $30,000 &
$34,999, et ayant plus de b enfants & charge
admisgibles aux allocations familiales

Investisseur ou rentier marié (homme), &gé de
4O B 64 ans, touchant un revenu cotisable de
$30,000 B $54,999, et ayant plus de L enfants &
charge admissibles aux allocations familiales

Employé merié (homme), Agé de 26 & 39 ans,
touchant un revenu cotisable de $50,000 & $74,999,
et ayant 2 enfants & charge admissibles aux
allocations familiales

Célivataire (homme), &gé de moins de 22 ans, ayant
un emplol quelcongue, touchant un revenu cotisable
de $3,000 b $3,499, et n'ayant aucune personne

% charge

Rentier célibataire (homme), Agé de plus de 64 ans,

touchant un revenu cotiseble de $1,500 & $1,749,
et n'ayant sucune personne i charge

concerne la colonne u—,

12

Th

75784

2,138

11

~1,660

~2,25h

Variation de
1timp6t sur

le revenu des
particuliers

Variation de 1L'imp&t
frappant le revenu
de placements
provenant d'un plan
d'épargne~retraite

Variation
totale

123

503

6,339

3,933

3k

131

~31

-107

Appendice B du présent tome, tableanx B~3 3 B-9 en ce gui concerne les colonnes 1 b 3; appendice C du présent tome, tableau C~3 en ce

~101

-10%

=362

12,430

3,752

32

111

qui

29
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TABLEAU 36-3

DECOMPOSITION DE LA VARIATION TOTALE DES IMPOTS DIRECTS DU CONTRIBUABLE MOYEN APPARTENANT
AUX GROUPES TYPES CHOISIS EN REGARD DE CERTAINES CATFGORIES DE RECOMMANDATIONS

(dollars)
Variation causée Variation
Variation occasionnée par 1l'intégration découlant de Variation
par la réduction des des impSts sur le ltadoption de occasionnée par Variation
taux de 1'imp&t sur revenu des 1'assiette la modification découlant
le revenu des particuliers et compréhensive des déductions d'autres
particuliers des sociétés de 1'impbt permises recommandations
Employé marié (homme), 8gé de 26 & 39 ans,
touchant un revenu cotissble de $5,500 &
$5,999, et ayent un enfant & charge
admissible aux allocations familiales ~106 -3 2l -5 -11
Bployé merié (homme), &gé de 26 & 39 ans,
touchant un revenu cotissble de $12,000 &
$12,999, et n'ayant aucune personne & charge
sauf 1l'épouse =Lk ~15 k20 -18 -146
Propriétaire de commerce ou professionel,
(homme ou femme), marié(e), &gé(e) de 26 b 39
ans, touchant un revenu cotissble de $30,000 &
334,999, et ayant plus de 4 enfants & charge
admissibles aux allocations familiales ~2,h26 ~4g 2,67k 6 -568
Investisseur ou rentier marié (homme), 8gé de
40 ¥ 64 ans, touchant un revenu cotisable de
$30,000 & $34,999, et ayent plus de 4 enfents
% charge admissibles aux sllocations familiales -2,425 =973 16,779 6 -953
Employé merié (homme), &gé de 26 B 39 ans,
touchant un revenu cotlssble de $50,000 &
$74,999, et ayant 2 enfants & charge admissibles
aux allocations familiales =5,79L ~1%2 10,97k 17 =1,316
Célibataire (homme), &gé de moins de 22 ans,
ayant un emplol quelcongue, touchant un revenu
cotisable de $3,000 & $35,499, et n'ayant aucune
personne B charge -5 ] Ly — =l
Rentier célibateire (homme), &gé de plus de 64 ans,
touchant un revenu cotisable de $1,500 & 31,749,
et n'ayant aucune personne & charge -2 -21 90 60 ~17

Remarques: Lea "varlation découlant de 1l'adoption de 1l'assiette compréhensive de 1'imp6t" comprend les effets de 1L'élargissement de 1'assiette de L'impdt sur

le revenu des sociétés, de 1l'élimination de 1'imp6t actuel sur les dons ct les legs ainsi gque de l'inclusion dans l'assiette de 1'imp6t des gains

de capital, des dons, des revenus de placements et d'autres revenus actucllement exemptés d'impSt, La “variation découlant d'autres recommandations”
comprend Ll'octrol aux fiduciaires de plans reconnus d'épargne-retraite du crédit & 1l'égard de L'impSt sur le revenu des sociétés ainsi que
1'élimination de 1'imp6t sur les dons et les legs effcctués B 1'intérieur d'une méme unité familiale 4'imposition,

Htant domné que certains chiffres ont été arrondis, il cst possible que Leur total ne corresponde pas h ceux qui figurent au tableau 36-2.

Source: Appendice ¢ du présent tome, tebleau (-3,

€9
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sur le revenu personnel, alors que la recommandation la plus importante
pour la plupart des contribuables aisds sera l'inclusion dans 1l'assiette
de 1'imp6t de certaines sources de revemu qui ne font actuellement 1'objet
d‘'aucun prélévement. L'intégration de 1'impSt sur le revenu des socidtés
et de 1'imp6t sur le revenu des particuliers ainsi que l'abolition de
1'imp6t sur les dons et les legs effectuds & l'intérieur d'une méme unité
familiale d'imposition se traduiront, pour la plupart des contribuables,
par des réductions additionnelles d4'impSt. L'effet des modifications

apportées aux dégrévements est généralement peu important.

Comme on le remsrquera en consultant le tableau 36-3, cette générali-
sation ne s'applique pas dans tous les cas. Par exemple, les rentiers &
faibles revenus provenant en partie de placements constituent une exception
(voir le dernier des sept exemples cités). Cependant, moins de 2,000
contribuables appartiennent & cette catégorie. En moyenne, les impbts de
ces contribusbles s'accroftront sensiblement, surtout par suite de la
décision d'inclure dans leur assiette d'imposition davantage de revenus de
placement et d'éliminer 1'exemption spéciale de $500 accordée aux contri-
buables fgés de plw de 70 ans. Si 1l'on veut traiter équitablement tous
les contribuables qui ont des revenus et des responsabilités identiques,
il devient alors nécessaire de majorer les imp8ts de certains particuliers.
8i 1'on juge indésirables certains des effets décrits plus haut, nous
estimons qu'on devrait directement les contrebalancer par des palements de
transfert plutft que de simplement en voiler l'existence en modifiant le

régime 4‘'imposition.

En dépit de la similarité des effets de chague groupe de recommandations,
dans chaque cas examiné, 11 n'en existe pas moins des différences consids~-
rables entre ces sept cas. Une comparaison entre les deux premiers cas,
fondée sur les données qui ont servi de base aux estimations présentées
au tableau 36-3 et qui sont détaillées & l'appendice C du présent tome,

indigue que la variation des impBts n'est virtuellement identique dans les
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deux cas qu'en raison de la réduction moyenne d4'imp6t de $114 qui résulte
de la suppression de 1'imp6t sur les dons originant de l'intérieur de
1'unité familiale d'imposition dont bénéficie le contribuable appartenant
au second groupe. Dans le sixidme groupe, les revenus de placement repré-
sentent une partie importante du revenu cotisable, ce qul occasionne une
augmentation 4'imp6t pour le contribuable type appartenant & ce groupe,
méme sl plusieurs célibataires de sexe masculin et de moins de 22 ans ayant
des revenus de $3,000 & $3,500 n'auront probablement pas d'autre revenu
que leur salaire ou traitement et bénéficieront ainsi 4'une réduction
d'imp6t. Dans les troisidme et quatriéme groupes, les contribusbles ne
différent qu'en raison de leur 8ge et leur emploi; cependant, leurs imp8ts

varient considérablement.

Comme on le remarquera en consultant l‘'appendice B du présent tome,
seulement 15,591 contribuables sur un total de 6,719,445 individus qui, en
1964, ont produit une déclaration d'imp6t correspondent vraiment aux sept
exemples cités. En conséquence, nous allons maintenant résumer les réper-
cussions de nos recommandations sur tous les contribuables résidant au
pays, groupant les déclarations d'impSt de 1964 par classe de revenu afin
de faire ressortir clairement 1'incidence de nos recommandations. Nous
résumerons ensuite notre analyse de l'incidence de nos recommandations sur
les contribuables groupés selon l'8ge, l'occupation et le sexe.

Les répercussions sur les résidents
groupsés par classe de revem

On trouvera au tableau 36-4 une estimation du fardeau moyen des imp8ts
directs payés par les contribuables qui résident au pays groupés dans 20
classes de revenu. Sous le rigime proposé, le fardeau moyen des imp6ts
directs sera réduit dans le cas des contribuables dont le revenu calculé
selon 1‘'assiette compréhensive est inférieur & $10,000 et augment$ dans le
cas des contribuables dont le revenu est supdrieur & ce chiffre. Voici, en
gros, la fagon dont se répartirait la variation moyenne des imp8ts directs

par classe de revenu:
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Pourcentage du
revenu calculéd

Hombre de Revenu moyen selon l'assiette
contribuables calculé selon campréhensive et
Classe de dans chaque 1'assiette présentement Impbt directs moyens
revenu classe compréhensive cotisable Sous le régime actuel Sous le régime proposé
Moins de $1,000 698,227 L73 98.6 ( <) —
$ 1,000 - 1,95% 919,539 1,524 97.2 L1 22
2,000 - 2,999 1,076,928 2,561 95.1 13% 116
3,000 - 3,999 1,072,k71 3,606 oLk 236 212
4,000 - 4,999 1,001,470 k4,670 9%.9 352 325
5,000 - 5,999 722,461 5,718 9%.6 L98 L7k
6,000 - 7,999 662,69k 7,159 92.5 726 700
8,000 -« 9,999 231,123 9,349 89.3 1,1h7 1,140
10,000 - 11,999 85,601 11,597 83.5 1,599 1,653
12,000 - 14,999 8%,529 1h,125 81.h 2,152 2,240
15,000 - 19,999 67,292 17,905 78.9 3,15k 3,27%
20,000 - 24,399 29,406 23,337 77.8 L6543 L,792
25,000 - 34,999 29,842 30,090 76.7 5,808 7,066
35,000 - 49,999 18,663 L3,1k2 75.6 11,081 12,185
50,000 - 74,999 10,790 61,684 72,4 17,260 20,098
75,000 - 99,999 3,710 88,291 70.9 26,635 »2,257
100,000 ~ 149,999 3,113 120,305 9.6 #7,h58 43,129
150,000 - 199,399 1,119 175,398 68.9 56,076 7h 392
200,000 - 299,999 83k 243,399 8.4 80,91k 108,908
300,000 et plus 633 565,523 63.7 199,685 267,234
Toutes classes 6,719,4k5 1,756 89.4 540 554

Semarques: TLes sbattements en faveur des provinces n'ont pas été d4duits des montants qui figurent au tableau, Les impdts
sous le régime actuel englobent 1'impSt de sdcurité de la vieillesse, L'impSt sur le revenu des socidtés
imputé & 1'actionnaire et 1'impdt sur les dons et les legs. Comne 3 1'appendice C du présent tome,
les impBtz sous le régime proposé reflétent 1'ajournement de 1'impBt sur le revenn des placements
des régimes reconnus 4 'épargne-retraite., Ces calculs sont déerits dans l'ouvrage de J. Possons,

A General Income Tax Analyzer (voir routine INCID2), publié par la Commission.
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Revenu du Diminution des Augmentation des Variation
contribuable imp6ts directs imp6ts directs Procentuelle
Moins de $5,000 19 - -11.7
$5,000 - 9,999 22 - -3.3
10,000 - 14,999 -— el 3.8
15,000 - 24,999 - 142 3.9
25,000 - 49,999 - 58k 6.9
50,000 et plus —_ 8,472 26.0

Comme 1'indique ce tableau, nos recommsndations auront comme effet d‘'accroftre

le caractére progressif des imp6ts directs.

La progressivité accrue du régime des impbts directs apparaft plus
clairement au tableau 36-5, ou l'on présente une estimation du taux effectif
moyen des imp6ts directs sur le revenu calculéd selon l'assiette compréhensive
des contribuables groupés par classe de revenu. On y remarquera que le
taux effectif moyen d'imposition sous le régime proposé s'approche graduel-
lement de 50 p. 100 & mesure que le revemu augmente. Sous le régime actuel,
par contre, le taux effectif moyen est beaucoup moins élevé que sous le
régime que nous préconisons dans le cas des contribuables dont le revenu
est supérieur & $50,000 et 1l s'éldve aussi beaucoup plus lentement pour
ceux qul se situent dans les deux derniéres classes de revemu. Sous le
régime proposé, ces derniers voient leur taux effectif moyen 4 ‘'imposition

s'approcher de 50 p. 100, soit le maximum gue nous avons recommsndé.

Les variations moyennes du fardeau des imp8ts directs qui apparaissent
au tableau %6-4 résultent de la modification des taux de 1'impét, du revenu
cotisable et de certaines autres modifications proposées. Les taux 4'impo-
sition dont nous avons recommandé 1'adoption sont beaucoup moins élevés
que les taux actuels et ils se traduiraient par une réduction des imp6ts
sl nous n'avions pas en méme temps recommandé 4'élargir substantiellement
l'agsiette de 1'imp6t sur le revemu. La fraction de l'assiette compré-

hensive du contribuable type dans chaque classe de revenu gqui est sujette
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TABLEAU 36-5

TAUX EFFECTIFS MOYENS DES IMPOTS FEDERAUX DIRECTS FRAPPANT
LES RESIDENTS, PAR CLASSE DE REVENU DEFINI CONFO
A LAS co HENSIVE DE L'IMPOT

Taux effectif moyen de 1'imp6t
sur le revenu défini d‘'apris
l'agsiette compréhensive

Sous le régime Sous le régime Variation

Revemu actuel Proposé procentuelle
(pourcentage) {pourcentage)

Moins de $1,000 1.3 - -101.9
$1,000 - $1,999 2.7 1.k -45.0
2,000 - 2,999 5.2 k.5 -12.9
3,000 - 3,999 6.5 5.9 -10.2
4,000 - 4,999 7.5 7.0 -7-9
5,000 - 5,999 8.7 8.3 -.8
6,000 - 7,999 10.1 9.8 -3.5
8,000 - 9,999 12.3 12.2 0.7
10,000 - 11,999 13.8 14.3 3.4
12,000 - 14,999 15.2 15.9 b1
15,000 - 19,999 17.5 18.3 k.5
20,000 - 24,999 19.9 20.5 3.2
25,000 - 34,999 22.6 23.5 3.8
35,000 - 49,999 25.7 28.2 10.0
50,000 - Th,999 28.0 32.6 16.4
75,000 - 99,999 30.2 36.5 21.0
100,000 ~ 149,999 31.1 ko.o 28.5
150,000 - 199,999 32.3 k2.9 32.7
200,000 - 299,999 33.2 k.7 34.6
300,000 et plus 35.3 47.3 33.8
Tous les résidents 11.4 11.6 2.6

Remarques: Les taux effectifs moyens sont obtenus en divisant le total des
imp8ts directs payés par les contribusbles ou imputés & ceux-ci
dans chaque classe de revenu par le revemu compréhensif global
des contribuables appartenant & cette classe. Les contribuables
appartenant & 1l'échelon inférieur bénéficieront d'une réduction
de plus de 100 p. 100 par suite de 1l'octroi aux fiduciaires de
plans reconnmus d'épargne-retraite du crédit & 1'égard de 1'imp6t
sur le revemnu des sociétés,
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& cotisation sous le régime actuel apparait au tableau 36-4; de presque

100 p. 100 gu'elle est pour les moins fortunds, cette fraction baisse
Jusqu'ad 69 p. 100 pour les plus aisés. Clest donc dire gue, pour le
contribuable type se situant eux échelons supérieurs, la forte augmentation
du revenu cotisable fera plus que contrebalancer la réduction des taux de

1'inpbt.

La variation moyenne du fardeau des imp8ts directs par classe de
revemu qui résultera de nos principales recommandations apparaft au
tableau 36-6. Si l'on fait abstraction des trois premiéres classes de
revemu, ol le fardeau moyen des imp6ts directs sera réduit par suite de
1'admission en déduction des dépenses afférentes & l'emploi, 1'adoption
de 1l'assiette compréhensive se traduira par une augmentation considérsble
du fardeau moyen de ces imp6ts. Pour les contribuables dont le revemu
imposable sous le régime proposé se chiffre & moins de $10,000, cette
sugmentation sera plus que compensée par la réduction des taux, 1l'intégration
de 1'imp6t sur le revemu des particuliers et de 1'imp6t sur le revenu des
sociétés, 1l'$limination de 1'imp6t sur les dons et les legs effectuds eu
sein d'une m8me unité familiale d'imposition et l'octroi aux fiduciaires
des plans reconnus d'épargne-retraite d'un crédit intégrel & 1'égard de
1'imp6t sur le revemu des sociétés. Cependant, étant donné qu'une forte
proportion du revenu des contribusbles se situant sux échelons supérieurs
échappe actuellement & 17imp6t, 1l'adoption de l'assiette compréhensive
d'imposition contribuera & augmenter considérablement le fardeau moyen des
impbts payés par ces contribuables. Il va sans dire qu'il y aura vraisem-
blablement des exceptions. Les employés & revenu élevé ainsi que les
contribusbles qui travaillent & leur propre compte et dont le revenu prend
en grande partie la forme d'un selaire ou d'un revenu d'‘'affaires ou d'une

profession verront leurs imp6ts diminuer.

I1 convient de rappeler que les estimations présentées aux tableaux

36-k, 36-5 et 36-6 se rapportent au contribusble type appartenant & chaque
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PAELEAD 366

TARTALION W HE DES 1}%?@‘1‘% DIARCTS, PAR (LASSE DE REVESH
BT P ORISAND DR B0S FRINCYIALES RECOMMANDATIONS
{Avilars}
Variation Variation Varighion
causée par la mogasionnde provogquée
réduction des par L¥inbégration Variation par leg Variation
taux de & lupdt . dévoulant de wedifications déconlant
Revenu impossgble 1timpSt sur le e v dsg Ledoption apporbéed aux Atantres
sous le régime revenu des particuliers et de 1rgssiethe déduntions ¥ ECCImALL. Variation
proposé particuliers deg soniétds comprénencive permises dations totale
Moins de $1,000 -1 -l - - -1 -6
$ 1,000 - 1,999 -4 -l -8 -1 -2 -19
2,000 - 2,999 -6 -8 -l b -3 17
3,000 - 3,999 -2k -9 1 4 -6 -24
4,000 ~ 4,999 -46 -12 39 2 -10 -27
5,000 - 5,999 56 -7 6 -1 ~1h -2l
6,000 = 7,999 -68 -29 103 -11 -21 -26
8,000 - 9,999 -79 =75 195 -1k -36 -7
10,000 - 11,999 ~109 -149 390 =4 ~7h 54
12,000 - 1k,999 ~157 =200 565 =3 -115 88
15,000 -~ 19,999 -298 -32k 905 8 -152 139
20,000 - 2k,999 549 =471 1,372 -2 ~-20L 149
25,000 - 34,999 -982 ~611 2,107 17 -273 258
35,000 - 149,999 -1,472 ~901 3,900 27 450 1,10k
50,000 = 74,999 «2,105 ~995 6,495 43 -609 2,829
75,000 ~ 99,999 =3,406 -687 10,657 sk -1,016 5,602
100,000 - 149,999 -3,992 =257 16,117 (& -1,270 10,671
150,000 = 199,999 =5,573 el 24,838 129 =1, 777 18,321
200,000 ~ 299,999 ~75578 1,963 36,006 8 -2,485 27,989
300,000 et plus -19,088 7,079 8%,359 117 -4,918 67,549
Toutes classes 56 29 117 —-— -18 14

Remarques: La "variastion découlant de L'adoption de l'assiebbe compréhensive” comprend les effets de 1'élargissement de
1l'assiette de L'imp6t sur le revem: des soclétés, 1'élimination de 1'impSt actuel sur les dons eb les lesgs,
sinsi gue l'élargissement de 1'assiette de 1'impSt sur le revenu des particullers découlant de 1l'inclusion
dans cette assiette des gaine de capltal, des dons, des revenus de placements eb d'sutres revenus actuellement
exempbés &' impbt,

Lo Mverisblon ddeoulend 4autres recomssndetions” relilte Dockrol sux fiduciaires des plans recoomms ' dpergne-
retreibe du orddit b Uégard de 1inp®h sur le reveru des sociéids ob Liélimination de 1impét sur les dons eb
Les legs effectuds b Ltinbérieur d%une mBme unité femilisle 4'impesition,

Etant donné que certains chiffres omt été arrondis, il est possible que leur total ne corresponde pas B ceux
qui figurent au tablesu 36-lk,

Source: Apperdice C du présent tome, tablean C~6,
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classe de revenu. Par suite des différences notables dans la composition
du revemi d'un contribuable & l'autre, il exlste également de grandes
différences dans le rapport entre le revenu qui est actuellement sujet &
1l'imp6t et le revemu calculé selon l'assiette compréhensive d'imposition.
En conséquence, les moyennes présentées ne rendent pas justice & tous les
cas particuliers et la variation du fardeau des impSts peut quand méme
différer substantiellement d'un contribuable & 1l'autre & 1'intérieur d'une

méme classe de revenu.

Aun tableau 36-7 Tigure une estimation de la fagon dont les modifications
des impbts se répartiront entre les diverses classes de revenu. Le nombre
de contribuables, dans chagque classe de revenu, dont les imp8is seront
modifiés de plus ou de moins de 15 p. 100 par suite de 1'sdoption de nos

recommandations est le sulvant:

Nombre de contribuables dont les imp6ts

seront réduits varieront seront accrus
de plus de de moins de de plus de
Revenu 15 p. 100 15 p. 100 15 p. 100
Moins de $5,000 2,713,328 1,685,259 370,048
$5,000 - 9,999 hob ,1hk 1,038,796 173,338
10,000 - 1k,999 5,269 125,901 37,960
15,000 - 24,999 1,895 70,918 23,885
25,000 et plus 182 42,26% 26,259
Total 3,124,818 2,963,137 §3_1_,l_;_9_9

An total, plus de 3,100,000 contribusbles, soit 46 p. 100 de tous les
contribuables, verront les imp8ts directs qu'ils versent ou qul leur sont
imputés diminuer de plus de 15 p. 100. Prés de 1,400,000 d'entre eux ne
paieront aucun impbt direct, méme si, & l'heure actuelle, des imp6ts directs
sont prélevés sur les revenus qui leur sont imputés. Enfin, un peu plus de
630,000 contribuables verront leurs impSts directs augmenter de plus de

15 p. 100.
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Remarques:

Revenu

Moins de $1,000

1,000
2,000
3,000
1,000
5,000
6,000
8,000

10,000
12,000
15,000
20,000
25,000
35,000
50,000
75,000
100,000
150,000

200,000

1,999
2,999
3,999
4,999
5,999
7,999
9,999
11,999
14,999
19,999
24,999
34,999
49,999
74,999
99,999
149,999
199,999
299,999

300,000 et plus

Toutes classes

Comme au tableau 36-4, tous les impSts sont établis sans égard aux sbattements accordés aux provinces,

et les legs,
d'épargne-retraite,

TABLEAU 36-7

NOMBRE DE CONTRIBUABLES DANS CHAQUE CLASSE DE REVENU DONT LES IMPOTS DIRECTS VARTERONT

D'UN POURCENTAGE DONNE PAR SUITE DE L'ADOPTION DE NOS RECOMMANDATIONS

Nombre de contribusbles

Egﬁgiib&:bles Nombre de contribuables chez qui les impfts directs prélevés seraient ne payant actuellement
qui ne aucun impbt direct et
paleralent Reduits de Réduits de Modifiés de Accrus de Accrus de qui seraient assujettis
plus aucun plus de 5 p, 100 & moins de 5 p. 100 & plus de % 1'impbt sous le régime
impdt 25 p, 100 25 p, 100 5 p, 100 25 p. 100 25 p, 100 proposé
631,712 38,488 - 28,027 - - -—
352,548 245,013 151,853 89,550 30,603 48,813 1,149
196, bk 287,678 156,478 315,43k 32,355 87,592 o7
158,858 171,832 311,957 289,598 64,673 73,913 1,630
§1,h11 234,008 29k, 772 300,114 73,171 57,004 990
5,138 51,841 37,92k 207,07k 60,905 48,229 1,350
902 18,432 379,962 122,385 90,819 k9,282 912
295 2,251 123,832 38,707 L6, k53 19,596 9
89 585 37,352 14,370 21,256 11,959 —
97 1hg 28,356 18,593 27,2k 9,090 _
28 63 25,777 11,838 23,318 6,268 —
9 51 11,106 L7131 11,493 2,036 -
L 23 11,556 5,168 9,563 3,528 -
1 3 828 7,828 6,678 3,525 —_
— 1 L6 2,526 4,258 3,959 -
- — —_ ook 1,817 1,669 -
- — -— 93 1,087 1,933 -
— -— - 22 278 819 —
- - - 19 131 684 -
- — 2 1 48 572 -
1,387,535 1,050,398 1,881,591 1,456,302 506,150 430,481 6,987

per la Commission,

Total
698,227
919,539
1,076,928
1,072,471
1,001,470
722,461
662,69k
231,123
85,601
83,529
67,292
29,406
29,842
18,663
10,790
3,710
3,113
1,119
83k
633
6,719,445

Les imp6ts directs sous le régime
actuel comprennent 1'impSt de sécurité de la vieillesse, 1'impSt sur le revenu des soclétés imputé aux actionnaires et 1'impft sur les dons

Les impSts directs sous le régime proposé refletent 1'ajournement de 1'impSt sur le revenu des placements des plens reconnus
Ces calculs sont décrits dans 1'cuvrage de J, Bossons, 4 (eneral Income Tax Analyzer, (voir routine ACCDEL), publié

cl



73

Ces différences marquées dans la variation des impbts directs de

chaque contribuable tiennent aux facteurs suivants:

1. La fraction du revenu qui fait actuellement l'objet 4 ‘'une exemption

d'imp8t varie considérablement d'un contribuable & 1‘autre.

2. La fraction du revenu qui fait actuellement 1'objet du prélévement
de 1'impdt sur le revenu des particuliers et de 1'imp8t sur le revenmu

des sociétés varie également d'un contribuable & 1'autre.

3. La substitution de crédits d'impft aux dégrévements actuels ne se
répercutera pas au méme degré sur tous les contribuables, étant donné
que la situation familiale et 1l'admissibilité aux dégrévements
différent d'un contribuable & 1l'autre.

Les répercussions de nos recommandations

par classe de revenu et selon 1‘fge,

1l'occupation et le sexe
Comme nous avons utilisé des donndes se rapportant & la variation

moyenne des impSis directs par classe de revenu afin de mesurer les réper-

cussions de nos recommendations, nous ignorons quelle sera l'incidence
exacte de celles-ci sur les contribuables dont les responsabilités familisles
sont différentes, dont les revenus prennent diverses formes et qui sont tous
groupés dans une seule classe de revenu. Le tableau 36-T falt ressortir

les différences notables qui existent entre la variation du fardeau des

impBts d'un contribuable & l'autre & l'intérieur de chaque classe de revenu.

Dans la présente section, nous allons donc chercher & montrer comment nos

recommandations se répercuteront selon 1'8ge, 1'occupation, le sexe et le

revenu du contribuable.

Le tableau 36-8 indique la variation moyenne du fardeau des impbts
directs par classe de revenu et selon 1'8ge, l'occupation et le sexe. On
remarquera que la variation du fardeau des imp8ts différe beaucoup, surtout

dans le cas des contribuables & revemu moyen. Ainsi, pour ceux dont le



TABLEAU 36-8

VARTATTION MOYENNE DES IMFOTS DIRECTS SELON LE REVENU , LYAGE,
L'OCCUPATION ET LE SEXE DU CONTRIBUABLE
Variation des impOts directs des contribuables disposant d'un revenuy de

Age et occupation Sexe $1,000-1,999  $4.000-4,999  $6.000-7,999  $12,000-14,999  $25.000-34,999  $100,000-1L9,90g

21 ang ou moins

- Hommes ~13 26 58 261 223 8,309
— Femmes -21 -17 5k 277 1,074 12,770
22 b 25 ans
— Hommes ~2h -39 -by 73 1,475 12,089
- Femmes -2l -37 2 326 1,192 12,521
26 b 39 ang
Employés Hommes -1k -hg -75 -85 -505 5,293
Employés Femmes -32 ~53 ~61 92 511 o
Cultivateurs et pécheurs —_ -2 -29 ~-55 ~137 ~318 —
Investisseurs Hommes 16 -152 50 34l Lzg 11,762
Investisseurs Femmes -26 -200 =54 k7 770 12,728
4O b 64 ans
Employés Hormes ~7 -36 -5 =77 -339 6,605
Employés Fermes ~29 ~48 -2 2kl 602 10,507
Cultivateurs et pécheurs - -10 1 0 65 261 9,018
Médecins, dentistes et avocats — -18 =72 60 79 =375 L,%39
Autres professionnels travaillant & leur propre compte - ~28 -5 18 71 ~176 b 43k
Vendeurs - -5 -18 3 =30 ~h11 4,839
Investisseurs Hommes -3G 22 210 371 1,304 12,640
Investisseurs Fermes -9 L 157 307 1,440 13,101
65_ans ou plus
Employés - 17 32 1 -3%2 208 8,249
Cultivateurs et p2cheurs — -6 76 179 376 692 10,617
Investisseurs Hommes ~38 134 258 468 1,386 1k, 748
Investisseurs Femmes -6k 69 192 409 1,707 13,686
Retraités Hommes 11 17 -21 -134 59k 6,231
Retraités Femmes 29 95 70 265 bk —

Remarques: Les impbts directs imputsbles aux contribusbles sont définis dans les remarques du tableau 36-2, Les contribusbles sont classés selon leur 8ge, leur
occupation, leur sexe et leur principale source de revenu,

Source: J. Bossons, Who Benelits and Who Pays: The Incidence on DifTerent Income and Occupation Groups of Income Tax Changes Resulting from the Commission's
Recommendations, étude publiée par la Commission.

tl,
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revemu calculé selon l'assiette comprdhensive est de $6,000 & $7,999, la
variation moyenne des imp8ts directs dans chagque catégorie établie selon
1'4ge, l'occupation et le sexe va d'une diminution de $75 jusqu'a une
augmentation de $258, soit une variation absolue de $333, c'est-a-dire

& peu prés 45 p. 100 des impSts directs actuellement verséds par le contri-
buable type appartenant & cette classe. Dans le cas des contribuables
dont le revenu se chiffre entre $12,000 et $14,999, la variation moyenne
des impBts directs dans chaque catégorie dtablie selon 1l'8ge, 1'occupation
et le sexe va d'une réduction de $137 jusqu'a une augmentation de $h68,
soit une variation absolue de $605, c'est-d-dire & peu prés le tiers des
impbts directs actuellement payés par le contribuable type qui appartient

& cette classe.

Inutile d'ajouter que, si les moyennes de chaque classe cachent de
telles différences, il y a lieu de croire que les répercussions différeront
encore davantage d'un contribuable & l'autre. Le tableau 36-9 donne le
nombre de contribuables, par groupe d'8ge, d'occupation et de sexe,
touchant un revenu de $6,000 & $7,999 et dont les impSts directs seront

modifiés d'un pourcentage donné.

Nous avons déja énuméré les raisons pour lesquelles les variations du
fardeau des impSts directs ne seront pas identiques dans tous les cas; on
peut illustrer ces différences au moyen des sept exemples cités plus haut.
Des donndes compldtes sur l'importance respective des répercussions de nos
recommandations ainsi que des modifications apportées & l'assiette de
1'imp8t sont présentées dans une étude publide par la Commission et dans
laquelle les contribuables sont groupés par classe de revenu et par groupe
d'4ge, d'occupation et de sexe 5/. Cette Stude comprend également des
données détaillées sur 1'dcart des variations minima et maxima pour chacune

de ces classes et pour chague groupe.

Certaines différences particuliéres entre les groupes figurant aux

tableaux méritent d‘'&tre notées. Dans le cas des employés de sexe masculin




TABLEAU 36-9

NOMBRE DE CONTRIBUAELES DONT LE REVENU SE SITUE ENTRE $6,000 ET $7,999 ET DONT LE FARDEAU DES
IMPOTS DIRECTS VARTERA D'UN POURCENTAGE DONNE, PAR GROUPE D'AGE, D'OCCUPATION ET DE SEXE

Nombre de
contribuables
qui ne versent
présentement
Nombre de aucun impSt
contribusbles direct mais
qui ne Nombre de contribuables dont les imp8ts directs seront qui seront
paleront assujettis
aucun Réduits de Réduits de Modifiés de Accrus Acerus 4 cet impbt
fmp8t plus de 5 p. 100 moins de de 5 p. 100 de plus de sous le
Age et _occupation Sexe direct 25 p. 100 4 25 p. 100 5 p. 100 425 p. 100 25 p. 100 régime proposé Total
21 ans_ou moins
- Hommes 23 31k 3,205 7,313 15,726 5,400 412 32,413
— Femnes -— 166 1,232 1ko 1,727 701 —_ 3,966
22 &4 25 ang
— Hommes — 2 10,878 3,230 4,506 1 — 19,027
— Femmes - 40 ko T06 23 21 e 830
26 3 39 ane
Ruployés Hommes 370 11,386 174,843 33,167 9,652 481 —_ 229,899
Employés Femmes 100 521 3,706 4,563 59 101 - 9,450
Cultivateurs et pécheurs — 2 360 1,176 645 bl — —_ 2,628
Investisseurs Hommes — 127 62 20 20 260 20 509
Investisseurs Femmes —_ 50 766 65 ko 100 ] 1,026
40 & 64 ans
Employés Homues 320 3,128 172,637 38,409 27,665 2,090 25 ok, 274
Boployés Femmes 20 590 4,212 15,594 2,363 - - 22,779
Cultivateurs et p@cheurs - 6 ko 2,h9h 3,011 2,hok 465 — 8,820
Médecins, dentistes et avocats -— -— h2 42 202 277 81 1 645
Autres professionnels travaillant .

3 leur propre compte — 1 8 233 318 231 9k - 885
Vendeurs — — 80 1,415 1,927 1,081 305 20 4,828
Investisseurs Hommes 1 ko 595 120 7 3,599 65 5,197
Investisseurs Feumes —_ 130 25 1,576 720 1,922 -_— 4,373

65 ans ou plus
Employés — - 100 120 7,274 4,320 516 - 12,330
Cultivateurs et pécheurs — — - — 140 1,761 546 - 2,7
Investisseurs et locateurs Hommes - 20 60 - 20 8,962 -— 9,062
Investisseurs et locateurs Femmes - 20 — - 5,915 295 - 6,230
Retraltés Hommes —_ -— 1,795 2,155 301 170 —_ 4 o1
Retraités Femmes - - - 1,175 1,190 101 - 2,k66
Toutes catégories 902 18,432 379,962 122,385 90,819 k9,282 912 662,69k

Remarques: Comme au tableau 36-4, tous les impBts sont établis sans égard aux abattements accordés aux provinces. Les imp6ts dirvects sous le régime actuel comprennent
les impbts de sécurité de la vielllesse, les impbts sur le revenu des sociétés imputds aux actionnaires et 1'impbt sur les dons et les legs. Les impBts
directs sous le régime proposé reflétent 1l'ajournement de 1'imp6t sur le revenu des placements des plans reconnus d'épargne-retraite. Ces calculs sont
décrits dans 1'4tude de J Bossons, A General Income Tax Anslyzer, {voir routine ACDEL), publide par la Commission.

Source: J. Bossona: 0 Benefits and Who Pays: The Incidence on Different Income and Occupation Groups of Income Tax Changes Resulting from the Commission's
Recommendations, Stude publide par la Commission.
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8gés de moins de 65 ans, les impSts directs diminueront excepté pour ceux
dont les revenus sont les plus élevés; cette diminution fera suite & la
réduction des taux d'imposition. Quant aux employés de sexe féminin,
plusieurs d'entre eux verront leurs impdts augmenter, surtout si leur
conjoint touche un revenu plus élevé que le leur et s'il réclame tous les
dégrévements pour personnes & charge ainsi que toutes les asutres déductions
permises. De plus, étant donné que nous n'avons pas groupé les contri-
buables en unités familiales, les impbts payés par les femmes marides sous
le régime proposé ont été calculds d'aprés le baréme de taux applicable
aux personnes libres de liens familiaux et, par consdquent, on a surestimé
le fardeau des impSts de plusieurs femmes mariées se situant au bas de

1'échelle des revenus &/.

Le lecteur pourra analyser en profondeur les variations du fardeau
des impBts pour les différents groupes cités au tableau 36-8 en utilisant
les données détailldes qu'il trouvera dans 1'étude précitée 5/.

LES REPERCUSSIONS DES MODIFICATIONS
APPORTEES A LA TAXE DE VENTE

MBme si les différences qui existent dans la composition des dépenses
des ménages se tradulsent par des variatlions dans le montant de taxes de
vente acquittées par des familles dont le revenu est identique, ces varia-
tions sont faibles si on les compare & celles des impSts directs. Une
estimation de la variation du fardeau moyen des taxes de ventes acquittdes
par des ménages groupés par classe de revenu apparaft au tableau 36-10.
L'adoption de nos recommandations aura donc pour effet de réduire d'environ
12 p. 100 les taxes de vente acquittées par les familles dont le revenu se
situe entre $2,000 et $10,000. Toutefois, en ce qui concerne les familles
touchant un revenu supérieur & $10,000, 1l'élargissement de l'assiette de
la taxe de vente résultant de l'inclusion des services augmenterait le

fardeau de ces taxes.
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LES REPERCUSSIONS GLOBALES

Comme nous avons analysé les répercussions des impOts directs sur les
contribuables libres de liens familiaux plutft que sur l'unité familiale
d'imposition, il est difficile de combiner nos estimations des répercussions
des modifications apportdes aux imp6ts directs avec les estimations des
répercussions des modifications apportées & la taxe de vente présentédes
au tableau 36-10. Pour résoudre le probldme, nous avons supposé que le
fardeau moyen des impbts directs frappant les ménages dans chaque classe
de revenu était le méme que celui des impSts directs de tous les contri-
tuables appartenant & la méme classe, m@me si 1l'on sait que le cumul et
1l'imposition des revenus des membres de l'unité familiale d‘aprés le baréme
applicable aux familles plut6t que d‘'aprés le baréme applicable aux indi-
vidus libres de liens familiaux auront pour effet de réduire quelque peu
les impbts des familles & revenu moyen et inférieur et d'augmenter ceux
des familles & revenu élevé. On trouvera au tableau 36-11 une estimation
des répercussions des modifications que nous avons suggéré que 1l'on apporte

aux impbts directs et & la taxe de vente.

I1 apparaft & 1'examen du tableau 36-11 que l'adoption de nos recom-
mandations aura pour effet d'augmenter le caractére progressif du régime
des imp8ts. Le total des impbts pergus par le gouvernement fédéral sur
les résidents diminvera d'environ 10 p. 100 en moyenne pour les familles
ayant un revemu inférieur & $5,000 et d'environ 7 p. 100 pour les familles
dont le revenu se situe entre $5,000 et $10,000. Enfin, les impSts augmente-
ront, en moyenne, de 14 p. 100 pour les familles dont le revemu est supérieur
& $10,000, bien que cette augmentation moyenne voile toute une gamme de

variations diverses dans le fardesu des imp6ts de chacune de ces familles.
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TABLEAU %6-10

VARIATION DU FARDEAU MOYEN DES TAXES DE VENTE ACQUITTEES
PAR LES MENAGES, PAR CLASSE DE REVENU

Fardeau moyen des taxes de vente Variation Variation
acquittées ou imputdes

moyenne procentuelle
Classes Sous le régime Sous le régime du fardeau du fardeau
de revenu actuel proposé des impbts des impbts
Moins de $2,000 $80 $718 -2 -2.5
$ 2,000 -~ 2,999 1hh 131 -13 -8.8
3,000 -~ 3,999 212 187 ' -25 -12.2
k,000 ~ k,999 252 218 -3k -13.4
5,000 ~ 6,999 34T 303 -k -12.9
7,000 - 9,999 50% 435 -68 -13.5
10,000 et plus 22 856 134 18.5
Toutes classes 269 248 -21 -7.8

Remarque: Ces estimations sont fondées sur les données de 1961.
Source: Appendice E du présent tome.

TABLEAU 36-11

VARIATION ESTIMATIVE DU FARDEAU COMBINE DES TAXES DE VENTE
ET DES IMPOTS VERSES PAR LES MENAGES,PAR CLASSE DE REVERU

Variation Variation
Fardeau moyen sous le régime actuel moyenne du procentuelle

Classes fardeau du fardeau
de revemu Imp6ts directs Taxe de vente Total des impfts des impSts
Moins de $2,000 $26 $80 106 -15 -1k.6
$2,000 - 3,999 184 180 36l -bo -11.0
4,000 - k4,999 352 252 6ol -61 -10.1
5,000 - 6,999 575 347 922 -69 ~7.5
7,000 - 9,999 909 503 1,k12 -81 “5.7
10,000 et plus 5,178 T22 5,900 8o7 13.7
Toutes classes 540 269 809 -7 -0.9

Remarques: On a supposé que le fardeau moyen des imp6ts directs des ménages
par classe de revenu est le m8me que le fardeau moyen des impbts
directs de tous les contribusbles appartenant & la méme classe
de revenu. Les imp6ts sous le régime actuel comprennent 1'imp6t
de sécurité de la vieillesse. Tous les ilmp6ts sont calculés
sans égard aux dégrévements en faveur des provinces. Pour
d'autres remarques, voir 1l'appendice E du présent tome.

Source: Tableau 36-4 et appendice E du présent tome.
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CONCLUSIONS

Si 1'on prend pour base les données de 1964 et si 1'on néglige les
pertes subies au cours de la période de transition, 1'adoption de nos
recommandations aurait comme résultat de modifier les recettes fédé-

rales de la facon suivante:

Millions de
dollars

Non-résidents 271
Résidents-—réduction des taxes

de vente et des taxes

d'accise =125

—accroissement des
impBts directs 76 -4g
222

Ia hausse des impdts des non-résidents serait imputable & deux modi-

fications touchant 1'impdt sur le revenu des sociétés:

a) Suppression des concessions fiscales dont bénéficient les indus-

tries extractives et certaines institutions financidres.

b) Abolition du double taux d'imposition applicable aux bénéfices

des sociétés,

Quant aux diverses réformes concernant les impOis directs, leurs effets
auraient tendance & s'annuler les uns les autres. Pour les contri-
buables & faible et & moyen revenu, la plus importante de nos réformes
serait la réduction des taux de 1'impdt sur le revenu des particuliers
tandis que le plus important changement touchant la plupart des contri-
busbles & revenu élevé serait 1'inclusion dans l'assiette de 1'impdt de

certaines sources de revenus actuellement non imposables,

Plus de 46 p. 100 de tous les contribusbles verraient les impdts

directs qu'ils paient eux-m@mes ou qui leur sont imputables réduits
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de plus de 15 p. 100. Par contre, environ 10 p. 100 de tous les con-
tribuables subiraient une augmentation d'imp&ts directs de plus de

15 p. 100.

5. les familles dont le revenu est inférieur & $5,000 paieraient, en
moyenne, 10 p. 100 moins d'imp&ts et celles dont le revenu se situe
entre $5,000 et $10,000 en paieraient 7 p. 100 moins. Pour les
familles dont le revenu est supérieur & $10,000, 1'augmentation moyenne

du fardeau des impdts serait de 1'ordre de 14 p. 100.
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NOTES

Il convient de noter une exception: nous classificrons les contri-
bugbles d'aprés leur reveru calculé selon 1l'assiette compréhensive

spreés déduction des dégrdvements allouds, c'est-3-dire selon le

"revenu imposable” d'aprés nos recommandations. Cette fagon de procéder

a pour effet de rendre le fardeau des contribuables de toutes les
classes de revenu plus semblable sous le régime que nous recommandons;
en effet, nous calculerons 1'impdt d'aprds le revenu imposable plutft
que d'apres le revenu cotisable avant la déduction des dégrevements.
De toute fagon, la différence entre le revenu imposable et le revenu
cotisable n'excdde gudre 5 p. 100 du revenu cotisable pour la plupart
des contribuables, m8me de ceux qui se situent au bas de 1'échelle

des revenus.

Le probléme général de la réflexion possible des impBts est discuté
au chapitre 6; quant % la réflexion de 1'imp8t sur le revenu des
sociétés, nous en avons parlé au chapitre 19. Une étude approfondie
de la sensibilité de 1'incidence globale du régime des impSts sous
diverses hypothises concernant le degré de réflexion de la taxe de
vente et de 1'impdt sur le revenu des sociétés figure dans 1'ouvrage

de M, W,I, Gillespie, The Incidence of Taxes and Public Expenditures

in the Canadian Economy, publié par la Commission. Les conclusions

de cet ouvrage indiquent que 1l'incidence globale du régime des impbts
est trés peu sensible aux différentes hypothdses concernant le degré

de réflexion.

Comme dans le cas de 1'analyse de la variation des recettes fiscales
que nous avons présentée au chapitre 35, 1'analyse signalde dans le
présent chapitre se fonde sur les hypothtses énoncées & 1'appendice A
du présent tome ainsi que sur les donndes et les programmes décrits en

détail dans l'ouvrage de J. Bossons, A General Income Tax Analyzer,

publié par la Commission. Cette méthode d'analyse a déjh €té décrite
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au chapitre 35 et & 1'appendice B du présent tome. Les données de base
sont tirdes des renseignements consignés dans chacune des 417,000
déclarations d'impbt comprises dans 1'échantillon qui a servi &
1'établissement des donndes publides par le ministdre du Revenu national

dans Statistique Fiscale, édition 1966, Ottawa, Tmprimeur de la Reine.

La catégorie appelée "résidents" comprend les non-résidents qui
percoivent un revenu au Canade sous la forme soit d'un traitement ou
d'un salaire, soit de loyers ou soit encore d'autres sources et qui

soumettent une déclaration d'impdt sur le revenu au fisc canadien.

J. Bossons: Who Benefits and Who Pays: The Incidence on Different

Income and Occupation Groups or Income Tax Changes Resulting from the

Commission's Recommendations, étude publiéde par la Commission.

On trouvera au chapitre 11 une étude des modifications qui résulteront

du regroupement des contribuables en unités familiales @d'imposition.



CHAPITRE 37

LES REPERCUSSIONS mswm L'ACTIVITE ECONOMIQUE

81 nous avons attendu jusqu'ici pour examiner les effets probsables
qu'exerceront sur l'activité économique les recommandations que nous avons
avancées, c'est que nous considérons celles-ci comme des éléments formant
un tout bien intégré, et non comme des éléments indépendants dont on peut
juger isolément. L'important est d*examiner leurs effets conjugués. Si
1'une de nos principales recommandations était rejetde, il deviendrait alors
nécessaire, & not;e avis, de modifier les autres en tout ou en partie. Les
recommendations que nous avons faites sont destinées A se compléter et,

dans certains cas, & se compenser les unes les autres,

En formulant nos recommandations, nous avons cherché & éteblir un régime
d'imposition qui soit équitable, sans pour cela tendre 4 ralentir le taux de
croissance économique. En fin de compte, 1'équité doit se définir en fonction
du revenu futur tout autant que du revenu actuel. On gagnerait bien peu si,
au nom de 1'équité, la réforme du régime des imp8ts avait comme résultat de
miner les sources de revenu futur & la suite de la redistribution du revemu
actuel. Nous chercherons donc & démontrer dans ce chapitre qu'il n'est pas
nécessaire de sacrifier la croissance économique pour parvenir % un plus
haut degré d'équité, En fait, le régime dont nous recommandons 1'adoption
devrait contribuer 4 améliorer 1l'affectation de 1'épargne et & accélérer la
croissance économique sans réduire la consommation courante ni augmenter la

dépendance du pays des sources éirangbres de capitaux,

Nous tenons b répéter ce que nous avons dit dans le tome 2. Nous
n'avons pas cherché & concevoir un régime Q'imposition propre & accrofire le
teux de croissance en obligeant cependant les Canadiens & travailler plus
fort et & réduire leur consommation courante. Les Canadiens seront peut-8tre
satisfaits du teux de croissance plus élevé qu'on pourra réaliser & peu de
frais (ctest-bd-dire, sans réduire la consommation courante), grfice au maintien

du plein emploi par l'application d'une politique fiscale plus efficace et

85



grfce 3 la meilleure répartition des ressources que permettrait de réaliser

1'adoption de nos recommandations.

S8i 1'on veneit & croire que le taux de croissance résultant de 1'applica-
tion de nos recommandations n'est pas suffisant, 1'Ktat devrait, en dépit des
colits que cele comporte, soit modifier les politiques fiscale et monétaire
(y compris les aspects se rapportant au maintien du taux de change), soit
adopter un régime de crédits 4'impSt dans le but de stimuler 1*investissement,
permettre un amortissement encore plus rapide du cofit en capital et adopter
des dispositions plus généreuses 3 1'égard des plans reconnus 4'épargne-
retraite. Nous avons expliqué au tome 2 comment on pourrait modifier
1'ensemble de ces politiques de manidre & aceroftre le taux de croissance
et nous avons exposé quelles sont exactement les mesures fiscales A prendre
pour atteindre ce but. Nous sommes convaincus que 1l'on commetirait une
grave erreur si 1'on déformait la structure des imp8ts en vue de stimuler le
taux d'épargne et d'investissement alors qu'on dispose d*autres méthodes qui

sont nettement plus efficaces et plus équitables.

I1 serait A la fols présomptueux et insensé de recommander aux Canadiens
1'adoption d'un régime d'imposition qui soit inéquitable et qui les forecerait
4 supporter le coftt d'un taux de croissance plus élevé qu'ils ne le désirent.
Seuls les représentants élus par le peuple sont habilités & prendre des
décisions qui sont susceptibles de modifier les taux d'épargne et d'investisse-
ment. Si, aprés un débat public, on déeide de sacrifier une partie des loisirs
et de la consommation présente en vue d'accroftre la production future de
biens et de services, il faudra s'efforcer d'atteindre ce but de la facon la
plus efficace et la plus équitsble. Il est possible, en mettant en oeuvre des
politiques propres & influer sur la dépense et 1'épargne nationales, de doter
les Canadiens d'un régime d'imposition équitsble et d'atteindre un taux de

croissance plus élevé,

Nous avons expliqué en détail ailleurs dans ce Rapport les raisons pour

lesquelles nous croyons que le régime proposé est beaucoup plus équitable que
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ne 1l'est le régime actuel. De plus, nous avons explicité la facon dont il
faudrait 1l'appliquer et 1'administrer. Cependant, nous ne nous sommes

pas attardés sur la facon dont le régime recommandé modifierait la réparti-
tion actuelle des ressources et nous n'avons & peu prés rien dit des réper-
cussions qu'il exercerait sur le niveau global de 1'épargne et de 1'inves-
tissement. Le présent chapitre vise & combler ces lacunes, En particulier,
nous chercherons 3 démontrer que 1'adoption du régime d'imposition plus

équitable que nous recommandons:
1. Ne réduira pas 1l'épargne nationale.

2. Se traduira par une modirication de la répartition de 1'épargne

nationale.

3. Stimulera la formation de capital fixe dans les industries et les
entreprises dont le taux attendu de rendement avant imp8ts est le plus

élevé,

k, Compensera d'une fagon plus efficace que sous le régime actuel les
vices du marché qui tendent 3 décourager les investissements dans les

nouvelles entreprises qui comportent des risques.

5. Inecitera les Canadiens & se porter acquéreurs des actions des industries
du pays, sans perturber sensiblement la balance canadienne des paiements

internationaunx.

L'idée la plus importante que nous cherchons & faire wvaloir est la
suivante: sous le régime actuel des impSts, on accorde des concessions
fiscales qui sont inefficaces, en ce sens que les résultats attendus ne
valent pas les receties fiscales sacrifides (tel le taux réduit de 1'impSt
sur les premiers $35,000 de bénétices d'une société), ou encore qui sont
beaucoup trop généreuses par rapport aux vices possibles du marché qu'elles
sont censées corriger (comme les dispositions visant 1'épuisement des
ressources minidres). Si 1'on supprimait ces concessions inefficaces pour

en adopter d'mutres dont l'efficacité ne fait aucun doute, on pourrait par



la suite accorder une aide accrue 13 ol elle est vraiment nécessaire. 1la
suppression des concessions inutiles permettrait également de réduire les
imp6ts 14 ol le taux attendu de rendement avant impSts est le plus élevé.
Une telle mesure orienterait les capitaux vers des fins plus productives et

accroftrait par conséquent la production future.

Ce chapitre comprend onze sections. Dans la premidre, nous traiterons
des répercussions de 1l'adoption du régime proposé sur la quantité et la
qualité de 1l'effort de la main-d'oeuvre. MBme si cette analyse nous éloigne,
dans une certaine mesure, du th®me principal de ce chapitre, nous croyons
qu'il sera utile de regrouper ici ce que nous avons dit ailleurs dans le
Rapport sur cette guestion importante afin de mieux faire ressortir les

répercussions de nos recommandations sur la main-d'oeuvre.

Dans la deuxi®me section, nous examinerons les circonstances dans
lesquelles on devrait recourir au régime des imp8§ts afin de corriger les
vices du marché qui tendent & fausser la répartition des capitaux fixes. On
y trouvera un bref résumé des recommandations qui sont susceptibles 4'influer
profondément sur la répartition des capitaux fixes, de mBme qu'une estimation

de 1'importance quantitative d'une meilleure répartition de ces capitaux.

Nous avons recommandé de nombreux changements dont 1'interaction sera
fort complexe. ILes effets de certains de ces changements s'annuleront les
uns les autres; d'autres, par contre, conjugueront leurs effets. En éveluant
les répercussions du régime proposé sur l'activité économique, il est done
indispensable de tenir compte de cette interaction et de pondérer correcte-
ment chacune des recommandations. Dans le but de jeter un peu de lumidre
sur ce probldme de pondération, nous avons estimé en détail la variation
des recettes provenant de 1'impBt sur le revenu des sociétés. Ces estima-
tions,’ que nous avons classées par industrie, par genre de recommandation
et selon la propriété de 1l'industrie, seront présentées dans la troisitme
section, ol 1'on trouvera également certaines autres données pertinentes

susceptibles de servir de point de comparaison.
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Dans les trois sections suivantes, nous analyserons les répercussions

de nos recommandations sur le taux 4d'épargne et la formation de capital fixe

des entreprises. Nous accorderons le plus d'attention aux grandes sociétés
canadiennes qui appartiennent & des résidents et qui ne bénéficient d'aucune
concession fiscale spéciale. Nous démontrerons qu'en dépit d'une faible
augmentation de 1'imp8t sur le revenu des socidtés et de 1'imposition inté-
grale des gains de bourse, le plan 4'intégration des impSts sur le revenu
des particuliers et des sociétés dans le cas des actionnaires qui résident
au pays stimulera probsblement le taux de formation de capital fixe de ces

i sociétés. Les sociétés pourront financer leur expansion en réduisant la
proportion des bénétices qu'elles distribuent et en mettant sur le marché un

volume accru de nouvelles actions.

Nous considérerons ensuite les répercussions de nos recommandations sur
les sociétés qui appartiennent aux non-résidents, sur les sociétés qui
jouissent présentement de concessions spéciales, sur les petites entreprises,
sur les entreprises non constituées en sociétés et sur les propriétés immo-
bilidres. Dans la dernidre de ces trois sections, noﬁs examinerons 1'effet
global de nos recommandations sur 1'épargne des entreprises et nous fournirons
quelques estimations & ce sujet. Bien que ces estimations soient sujettes &
une bonne marge d'erreur, elles démontrent tout de mBme que, & lumidre des
renseignements dont nous disposons, 1'épargne des entreprises ne fléchira

sans doute pas.

Dans la septidme section, nous analyserons les répercussions que
1'adoption du régime proposé exercera sur le volume de 1l'épargne personnelle
ainsi que la forme qu'elle revBt, Les donndes & notre disposition indiquent
que 1'épargne personnelle risque de diminuer légdrement. Chose plus impor-
tante, cependant, la forme de 1'épargne personnelle se trouvera modifiée:
1'épargne tendra davantage & 8tre investie dans des titres & rendement
variables, qui comportent plus de risques, au détriment des placements dans

des titres plus sfirs, mais & rendement fixe,




Nous réunirons dans la huititme section les estimations que nous avons
présentées sur les changements probables de 1'épargne des entreprises et de
1'épargne personnelle. NKous les examinerons & la lumidre de la variation
estimative de 1'épargne publique. Nous montrerons que la légére augmentation
de 1'épargne publique découlant de 1l'accroissement des recettes fiscales
compensera le léger fléchissement de 1'épargne privée, de sorte que nos
recommandations ne modifieront probablement pas le montant global de

1'épargne intérieure.

L'adoption du régime proposé entrafnera des changements considérables
en ce qui & trait aux mouvements internationaux de capitaux. Dans les
neuvidme et dixidme sections, nous analyserons les répercussions possibles
de ces changements sur la balance des paiements et nous étudierons les
mesures & prendre pour stimuler davantage le taux de croissance si toutefois
1'on jugeait peu satisfaisante la croissance accélérée qui découlera de

1'adoption de nos recommandations.

Enfin, dans la dernidre section, nous résumerons tout ce qui aura été

dit et nous exposerons & nouveau nos conclusions.

De ce bref résumé du contenu de ce chapitre, il appert qu'il ne seré pas
question d'un certain nombre des répercussions que nos recommendations
exerceront sur l'activité économique. En particulier, nous ne reviendrons
pas sur les questions dont nous avons traité & fond ailleurs dans ce Rapport
(comme les répercussions économiques sur le plan international, les effets
sur la distribution du revenu national et les difficultés relatives an
meintien de la stabilité deonomique), sauf si elles se rattachent directement
au théme central de ce chapitre., Nous ne traiterons pas non plus des réper-
cussions de nos recommandations sur la stabilité économique, car nous sommes
convaincus gque l'adoption du régime proposé ne modifiera pas sensiblement
la stabilité automatique du systime économique et ne rendra pas plus difficile
l’application efficace des mesures discrétionnaires de stabilisation. Nous

nous préoccuperons surtout des répercussions de nos recommandations sur le
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taux futur de croissance économique; voild le sujet sur lequel nous concen-
trerons notre attention dans ce chapitre.

LES REPERCUSSIONS SUR LA QUANTITE ET LA

QUALITE DE L'EFFORT DE LA MAIN-D'OEUVRE

La production potentielle de biens et de services serait plus élevée

si le Canada pouvait compter sur 1l'effort accru et l'amélioration de la
qualité de sa main-d'oeuvre. On pourrait arriver & ce résultat si le pays
disposait de travailleurs plus nombreux, mieux formés et plus instruits,
disposés & travailler plus longtemps et plus intensément. ILes données
révdtlent que les impSts n'influent que trds peu sur la quantité, la compé-
tence et la diligence de main-d'oeuvre disponible. Les changements quanti-

tatifs et qualitatifs s'expliquent probsblement dans la plupart des cas par:

1. L'évolution des facteurs sociaux et culturels qui sont en grande partie

responsables des variations du taux de natalité.

3

2. Les varistions des écarts entre les niveaux de vie d'un pays & l'autre
ainsi que 1'évolution des occasions d'emploi et des programmes gouverne-
mentaux qui sont en grande partie responsables des changements du taux

net d'immigration.

3. Lfévolution de la structure industrielle, de la situation économique
des retraités et du systéme d'éducation, dont dépendent les variations

des taux de participation & la main-d'ceuvre selon l'fige et le sexe,

h, ' Le désir de jouir des fruits de la croissance économique sous la forme
de loisirs accrus plut8t que celle de biens et de services de consom-

mation & mesure que s'éldve le revenu réel.

5. La réduction irréversible dans le nombre d’'heures ouvrées qui se
manifeste au cours des périodes de chBmage et qui, avec le facteur

précédent, explique la variation de la moyenne des heures ouvrées

par employé.



Notre tflche aurait ét€ des plus simplifiée si nous avions eu 1l'assurance
que 1'offre de la main-d'oeuvre ne dépendait que de ces facteurs. S'il en
était ainsi, toute modification apportée au régime des imp6ts ne pourrait
exercer aucun effet apprécisble sur la quantité et la qualité de 1'effort
de la main-d'ceuvre. Nous pourrions alors chercher & concevoir un régime
d'imposition qui soit juste et administrativement visble, sans tenir compte
des répercussions sur l'effort de la main-d'oeuvre. Mais nous en avons jugé
sutrement. Nous avons préféré comparer les aventages et les inconvénients
des modifications visant & rendre le régime des impSts plus équitable et
plus simple et ceux des changements qui tendront & stimuler 1l'effort de la
main-d'oeuvre., Notre analyse a porté sur les facteurs suivants vers lesquels

nous nous tournons maintenant.
Les taux marginaux de 1'imp8t

Lorsque le taux moyen de 1'imp8t ainsi que le revenu d'une famille
donnée demeurent constants, toute réduction du taux marginal de 1'impHt
applicable au revenu d'emploi tendra A encourager la famille & travailler
davantage. Bien entendu, toutes les familles ne réagissent pas A un
stimulant de cette nature, En effet, les contraintes institutionnelles
quant eu nombre d'heures ouvrées et les responsaebilités familiales 4'un
travailleur peuvent effectivement limiter le nonbre d'heures de travail que
ce dernier peut fournir. Toutefois, il existe des familles qui sont en
mesure de varier leur offre de travail. Pour celles-ci, le nombre 4'heures
ouvrées constitue une indication de la valeur respective que la famille
attache aux avantages qu'elle tire d'un revenu supplémentaire ou de loisirs
additionnels. Dans le cas de ceux qui travaillent 3 leur propre compte, le
chef de famille peut 8tre en mesure de consacrer un plus grand nombre d4'heures
& son occupation principale. Mais plus souvent, le chef de famille accepte
un deuxid®me emploi & temps partiel, ou encore d'autres membres de la famille
péndtrent sur le marché du travail et décident de travailler A temps partiel

ou complet,
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81 1'on réduisait les taux marginsux de 1'imp8t sans pour cela réduire
les taux moyens, il serait impossible de prédire 1l'ampleur des répercussions
ni le temps qu'elles mettraient & se faire sentir. Cependant, nous sommes

slirs d’une chose: le total des heures ouvrées dans 1'économie augmenterait.

On pourrait croire, % premidre vue, qu'une réduction des taux moyens de
1'imp8t accompagnée d'une réduction des taux marginaux, stimulerait davantage
1'offre de travail. Mais tel n'est probablement pas le cas. Toute réduction
des taux moyens de 1'impSt augmente le revenu disponible sans exiger un
effort aceru au travail ou, si 1'on veut s'exprimer autrement, réduit 1'effort
requis en vue d'cbtenir un revenu disponible donné. Si 1l'on réduit & la fois
les taux moyens et marginaux de 1'imp8t, certains choisiront & la fois plus
de loisirs et un niveau de vie plus élevé, mBme si la rétribution nette de
1'effort additionnel est plus €levée y . Par conséquent, on ne peut 8tre
sir de 1'effet net que peut exercer une réduction des taux moyens et
marginaux de 1'impft sur 1l'offre de main-d'oeuvre. Cependant, on peut dire
qu'une réduction des taux marginaux favorisera toujours un effort accru au
travail alors que, selon toute probabilité, une réduction des taux moyens

réduira 1'effort au travail.

Nous avons recommandé que le taux marginal maximum de 1'impSt sur le
revenu des particuliers soit ramené de 80 & 50 p. 100 et que ce taux
s8'applique aux revenus supérieurs & $100,000. Sous le régime actuel, un
taux marginal de 50 p. 100 ou plus s'applique & tout revenu qui excéde
$25,000. Le bardme dont nous recommandons 1'adoption comprend donc une
réduction des taux marginaux applicables aux échelons intermédiaires et
supérieurs. Par conséquent, la plupart des contribuables dont le revenu
prend surtout la forme d'un salaire ou d'un traitement et non celle de
rétributions jusqu'ici non imposables bénéficieront & la fois d'une légeére
réduction de leur fardeau moyen d'imp8t et d'une réduction appréciable du

taux marginel s'appliquant & leur revenu 2/.
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ftant donné que 1'adoption de nos recommandations est suscepiible de
réduire les taux movens et merginaux de 1L%impBt sur les salaires et les
traitements, nous ne pouvons déterminer 4'svance guelles sevont les réper-
cussions sur L'effort fourni par la main-&'ceuvre, Cependasnt, nous sommes
d'avis (et ce ne peut 8tre gu'un avis) que, dans les cas ol les considérations
d'ordre fiseal sont Importantes, 1'effet ndgatif de le rdéduchion des taux
moyens d'imp8t sur 1l'effort fourni sers plus gue contrebalancé par 1'effet
positif de la réduction des baurx margingux., Toutefols, vo que les considé-
rations d'ordre Tiscal ne sont trés souvent que d'une Iimporiance secondaire,
nous ne prévoyons sucune varistion noteble de 1Teffort aun travell fourni

par la vaste majorité des contribusbles.

Le régime actuel comporte des taux marginaux trés élevés mais aussi de
mowbreuses échappatolires gui permettent sux contribusbles & revenu élevé
d' échapper en partie & 1'imp8t ou de réduire considérablement le fardeau de
leurs imp8Bts. Les allocations de retraite, les contributions & un plan
reconnu de pension et, jusqu'ad récemment, les options d'achat d'actions
boursiéres ont constitué les moyens les plus fréquemment utilisés en wvue
d5éviter les taux marginaux élevés. Ces échappatoires sont nécessaires,
a-t-on goutenu, sl 1'on veub permebtre aux epbveprises canadiennes de retenir
les services de leurs meilleurs hommes et de récompenser ceux gul traveillent
le plus fort. Les réductions des taux moyens el wmargineux gque nous recom-
mandons enléveront & cet argument tout le poids qu'il pouvait avoir dans le
passé, Hous n'hésitons mallement & recomsspder gue toub ce gul accroft le
pouvoir économique d'un contribuable soit considéré comme revenu et frappé
aux pleins taux.
L'imp8t canadien et 1%dmlgration
en direction des Btate-Unis

Beuf aux paliers les moins élevés de 1'échelle dea revenuz, 1'impdt
sur le revenu représente & l'heure actuelle un fardeau plus lourd au Csnada

qu'aux Etats-Unis, C'est particulidrement le cas pour le pdre de famille qui
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posséde sa propre demeure. On soutient parfois que cette inégalité d'ordre
fiseal incite les particuliers et les familles & revenu moyen et élevé &
émigrer aux Etats-Unis. Nous doutons que 1'imp8t ait pu jouer un r8le majeur
dans l'émigration. A notre avis, d'autres facteurs ont ét€ bien plus importants.
Ainsi, les revenus aux Etats-Unis sont ordinairement plus élevés, le cofit de
la vie y est plus bas et, dans le cas de certaines occupations et professions,
les circonstences qui entourent le travail sont plus attrayantes qu'elles ne
le sont au Canada. C'est lorsque le chfémage est répandu au Canada que
beaucoup émigrent aux Etats-Unis en quéte de travail. De plus, il est
trompeur de comparer le fardeau des imp8ts dans les deux pays sans tenir
compte des avanteges différents qu'offrent les deux gouvernements. Mais cela
étant établi, on ne peut nier que le fardeau plus élevé des impSts au Canada

peut ajouter aux raisons qui motivent certaines gens i quitter le Canada.

Les barémes de taux dont nous recommandons 1l'adoption ne feront pas
complétement disparaftre les incitations d’ordre fiscal qui tendent &
encourager 1l'émigration en direction des Ftats-Unis. Toutefois, pour la
plupart des familles qui vivent surtout du revenu d'un emploi ou d'une
profession, le fardeau différentiel défavorsble aux Canadiens serait considé-
rablement réduit. Les comparaisons présentées-an tdbleau 37-1 appuient cet

énoncé,

A 1'exception des particuliers libres de liens familiaux et qui se
situent aux paliers intermédimires de 1'échelle des revenus (ceux-ci verraient
leurs impSts augmenter légdrement), le fardeau différentiel défavorsble aux
Canadiens serait réduit ou supprimé 3 la suite de 1'adoption des bardmes de
taux que nous recommandons. Dans les cas ou 1'écart défavorsble subsistera,
il sera si faible, en termes absolus, qu'il est difficile de concevoir qu'il
puisse exercer une influence appréecisble sur la décision 4'émigrer.

Le taux de participation des
femmes marides
- ..—Ies effectifs de la main-d'oeuvre canadienne pourraient s'accroftre

rapidement et substantiellement si un plus grand nombre de femmes marides



TABLEAU 37-1

DIFFERENCE ENTRE LE FARDEAU DE L'IMPOT SUR LE REVENU
DES PARTICULIERS AU CANADA ET AUX ETATS-UNIS

(en dollars)
Particulier libre de liens familisux Famille sans personne & charge Famille avec deux enfants
Sous le Sous le Sous le Sous le Sous le Sous 1le
Revenu régime actuel régime proposé régime actuel régime proposé régime actuel régime proposé
5,000 -3%6 =13 -58 =109 26 -33
6,500 =15 30 -1k -5 108 a7
8,000 18 57 L2 -49 150 62
10,000 91 93 195 7 251 112
12,000 bl 60 341 -3 418 177
15,000 242 -88 716 1 748 255
25,000 198 -1,2%0 2,202 -12 2,k7h 616
40,000 ~510 =3 ,635 3,582 -480 4,780 1,170
70,000 -2,332 -9,150 L 72k -2,9%2 8,2k5 1,343
100,000 -k, 343 -15,208 5,533 -6,120 12,426 1,873
Remarques:
1. I1 faut souligner que ces comparaisons sont fondées sur le "revenu” des contribuables. Or, la définition du revenu

dont nous proposons l'adoption est trés différente de la définition en usage aux ktats-Unis. Méme si les définitions
du revenu d'un emploi et d'une profession ne sont pas les mfmes au Canada et aux Etats-Unis, la différence est a
peine notable. La différence n'est importante que dans le cas de la définition du revenu provenant de biens. Le
lecteur doit donc congidérer que ces camparaisons ne sont valables que pour le revenu d'un emploi et d'une profession.
Dans ces comparaisons, on a supposé que les contribusbles sans personne & charge réclamaient la déduction uniforme et
que les familles ayant deux enfants choisissaient de détailler les déductions permises tel que nous l'avons expliqué
dans les remarques qui accompagnent le tableau 11-4 du chapitre 11.

Le signe négatif indique que les imp6ts au Canada sont inférieurs & ceux des Ktats-Unis.

Nous n'avons pas tenu compte, dans ces comparaisons, de la différence entre la valeur du dollar canadien et celle du
dollar américain.

Source: Chapitre 11,
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consentaient & travailler & l'extérieur du foyer. Pour la plupart des femmes
marides, la décision de travailler & la maison ou & 1l'extérieur du foyer ne
repose nullement sur des considérations d'ordre fiscal. Mais les épouses
qui estiment égaux les avantages et les inconvénients qui résultent du
travail 3 l'extérieur du foyer et qui sont étrangers & la fiscalité ne
voudront probablement pas accepter un emploi lorsque le taux marginal de

1'impSt appliceble au revenu familial est &levé,

5i 1'équité n'entrait pas en ligne de compte, la méthode la plus
efficace d'utiliser la fiscalité en vue 4'encourager les épouses A pénétrer
sur le marché du travail consisterait & réduire les taux marginaux 4'impo-
sition au bas de 1'échelle des revenus, de ne pas obliger les époux & cumler
leurs revenus respectifs et de permetire aux femilles de déduire les dépenses
additionnelles qu'entrafne le travail de 1'épouse, ou d'accorder simplement
des crédits 4'impSt & la place de ces déductions. Nous ne sommes pas
disposés & recommander que le Canada aille si loin en vue d'encourager la
participation des femmes marides & la main-d'oeuvre. Au contraire, nous
croyons que pour parvenir 3 une juste répartition du fardeau des imp8ts
entre les familles, il faut éteblir le fardeau fiscal de la famille d'aprés
le revenu cumulé de ses membres. Si l'on agissait autrement, on accorderait
un avantage injustifié aux familles ou deux personnes touchent un revenu

par rapport & celles ol un seul des conjoints travaille.

Toutefois, pour des motifs d'équité, nous reconnaissons la nécessité
de réduire les taux de 1'impSt au bas de 1'échelle des revenus ainsi que la
nécessité de tenir compte des frais additionnels auxquels doivent faire face
les familles qui comptent des enfants & charge et dont la mdre travaille.
Pour des motifs semblables, nous reconnaissons également la validité de
1'argument selon lequel les couples qui travaillent et dont le revenu est
faible ne devraient pas verser plus d'imp8ts qu'ils n'en paieraient s'ils
étaient célibataires; pour ces couples, les économies de la vie en commm
sont négligeables et, de plus, la fondation d'un ménage entratne pour eux

des déboursés supplémentaires.
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Comme nous l'avons exposé au chapitre 11, le fardeau des impSts que
versent 1la plupart des femmes mariées mais sans enfants augmentersit sous le
régime proposé. Pour elles, le travail & l'extérieur du foyer serait un peu
moins attrayant qu'il ne l'est & 1'heure actuelle. Ce serait cependant le
contraire pour les femmes marides avec enfants, Comme la proportion des
femmes marides avec enfants est supérieure i celle des femmes marides sans
enfant, nous prévoyons que l'effet net des changements que nous avons
proposés encouragera la participation des femmes marides & la main-d‘oceuvre.
On peut done atteindre ce résultat sans que 1'équité du régime des impBts
n'en souffre.

L'éducation et la formation
professionnelle

Nous n'avons pas tenté de déterminer la meilleure facon dont 1'Etat
dispose pour encoursger plus de gens & pousser leur éducation et leur
formation professionnelle. Ces considérations plus vastes nous aurajent
entrafnés bien loin de notre mandat. Toutefois, comme la législation
actuelle contient des dispositions wvisant & encourager 1'éducation et la
formation professionnelle, nous avons simplement accepté le principe que le
régime des impSts devrait contribuer & faciliter la réalisation de cet
objectif; nos recommandations ont pour but de rendre le régime des impSts &

la fois plus efficace et plus équiteble & cet égard.

L'octroi d'un crédit 4'impSt plutbt que d'une déduction en vue 4'encou-
rager 1'éducation plus poussée allégerait grandement le fardeau des parents
4 faible revenu ou des étudiants qui prévoient gagner peu d'argent immédiate-
ment aprds la fin de leurs études. Quant aux sutres étudiants et aux parents

& revenu €levé, ils ont sans doute moins besoin d'un tel stimulant.

De plus, le fait de tenir compte des frais de subsistance accroftrait
la concession fiscale accordée aux étudiants qui ne sont plus & la charge de

leurs parents.



Enfin, le report indéfini des erédits non utilisés d'impBt et le transfert
autorisé de ces crédits d'une unité d'imposition & l'autre faciliteront les
emprunts aux étudiants sans revenu; ceux-ci, en effet, seront mieux en mesure
de rembourser leurs emprunts une fois leurs études termindes, vu que le
fardeau de leurs impSts sera alors réduit en raison des crédits 4'impSt non

utilisés antérieurement.

Sans avoir la certitude que les concessions fiscales constituent le
mode le plus efficace d'encourasgement, nous sormes slirs que 1l'adoption de
notre recommandation encouragera un plus grand nombre de Canadiens 3 parfaire
leur éducation et leur formation post-secondaire et sera plus équitable que

les concessions actuelles.

Voici un exemple qui fera mieux saisir la portée de cette recommandation.
Sous le régime actuel, ceux qui poursuivent des études supérieures peuvent
déduire, pour en arriver & leur revenu imposable, leurs frais de scolarité
en excés d'un minimum forfaitaire de $25. En supposant maintenant que
1'étudiant type est célibataire, paye des frais de scolarité de $400 et
gagne $2,000 grice & un travail & temps partiel, 1'imp8t qu'il doit verser
sous le régime actuel se chiffre & $64 (y compris 1'impSt de sécurité de 1la
vieillesse), Sous le régime proposé, si 1'étudiant n'est pas membre de
1'unité familiale 4'imposition que forment ses parents et s'il gagne et
dépense les mBmes montants que dans 1'exemple précédent, le crédit annuel
d'imp8t qui lui sera accordé s'élévera & $400, dont seulement $128 serviront
& payer 1'impbt exigible de lui par ailleurs. Au terme d'une période de
cing ans, 1'étudiant aura accumulé un crédit total de $1,360 qu'il pourra
utiliser n'importe quand A 1'avenir, Si 1'on suppose de plus gue cet
étudiant se marie & la fin de ses études et qu'il gagne dans les années qui
suivent un revenu moyen de $6,000, il n'aura aucun impSt & payer pendant
deux ans. Il est clair que cela lui facilitera énormément le remboursement

des emprunts qu'il aura contractés lorsqu'il était étudiant.
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LES REPERCUSSIONS SUR LA REPARTITION DU CAPITAL FIXE

L'aceroissement de la production future grfce & une meilleure répartition
du capital fixe, tout comme celui qu'on obtient gr@ice & la réalisation et au
maintien du plein emploi, ne comporte aucun frais, en ce sens que cela

n'exige le sacrifice d'aucun autre objectif économique _/.

On parvient & une répartition optimale d'un volume donné d'investisse-
ments (formation de capital fixe) lorsque les taux marginaux de rendement
social de chacun des investissements sont égaux. Lorsque tous ces taux
margineux ne sont pas égaux, il est possible d'accroftre le rendement global
de 1'économie et, partant, la production, en transférant les investissements
des secteurs ol le taux marginal de rendement social est faible aux secteurs

ol ce taux est élevé 4/.

De facon générale, c¢'est le mécanisme du marché plut8t que la direction
de 1'Etat qui détermine la répartition des investissements. Certes, 1'Etat
intervient activement de plusieurs fagons et le régime des impSts influe
grandement sur la répartition réalisée par le marché., Mais, dans 1l'ensemble,
les décisions relatives aux investissements demeurent pour une bonne part

décentralisées.

Comme point de départ, il est utile de rappeler bridvement les conditions
dans lesquelles le mécanisme du marcné, qui doit coordonner les décisions
prises isolément par les sociétés privées et les particuliers, peut réaliser,
ou presque, une répartition optimale des épargnes.

L'efficacité de la répartition
effectuée par le marché

Sur un marché concurrentiel, les taux marginaux de rendement des
investissements privés comportant des risques semblables tendent & &tre
égaux. Plus un projet comporte de grand risques, plus le taux de rendement
privé de ce projet doit @tre élevé 2 cause de 1l'aversion du risque quféprouvent

la plupart des investisseurs.
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M2me dans ces conditions idéales, la répartition effectuée par le marché
peut ne pas 8tre optimale. En effet, certains cofits et bénéfices sociaux
qu'entrainent les projets d'investissement n'entrent pas en ligne de compte
dans les calculs privés de profits et pertes des particuliers qui investissent.
La chose se rencontre fréquemment dans le cas des investissements qui amdnent
la découverte ou l'application de nouvelles technigues et dans le cas de
projets 4d'investissements considérables et indivisibles dont 1'influence sur
les industries connexes est grande. De plus, les taux marginaux de rendement
de divers investissements peuvent ne pas s'égaler en raison de la prime
qu'exigent ceux qui investissent dans les projets les plus hasardeux. Dans le
cas d'une entreprise individuelle (surtout si 1'entreprise est nouvelle), la
prime qu'exigent les investisseurs peut surévaluer le risque pour l'ensemble
de la société, car il peut 8tre difficile pour ces investisseurs de mettre
en commun les risques qu'ils courent individuellement. En conséquence, la
prime appropride du point de vue social peut €tre moindre que la prime su
risque telle qu'évalude par les intér@ts privés. Outre ces imperfections
qui pourraient exister mfme dans un monde idéal, le nivesu optimal des
investissements peut ne pas 8tre atteint dans certaines industries ol la

concurrence est faible,

Dans la réalité, le marché des capitaux comporte plusieurs caractéris-
tiques qui peuvent fausser encore daventage la répartition des investisse-
ments. Comme lu plupart des institutions financidres éprouvent une aversion
& 1'égard des risques, les conditions auxquelles les nouvelles, petites et
autres entreprises risquées peuvent obtenir du crédit (si elles peuvent en
obtenir) sont en général assez séveres. En outre, le marché confire une
prime de liquidité aux titres facilement négocisbles, ce qui favorise
d'autant les grandes sociétés bien établies. Toutefois, ces préférences du
marché des capitaux sont mitigédes dans une certaine mesure quand les sociétés
peuvent avoir recours & des sources internes plutSt qu'externes de financement.
De fait, les sources internes de financement (provisions pour 1l'amortissement

du capital et rétention des bénéfices) ont constitué la source principale de
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financement des entreprises au cours de toute la péricds &'apris-guerre.
Cependsnt, le recourz au financement de 1'intdrieur pose certains problimes

de répsrtition., En effebt, la déeision d'investir doit dépendre du taux

attendu de rendement d'un projet et non des bénéfices sctuels ou antérieurs
d'une entreprise., MBme dans les entreprises les plus diversifides, bien des
projets 4'investissement échappent forcément au directeur méme le plus
cleirvoyant, Quant aux enbreprises nouvelles et celles qui appartiennent aux
industries dont la croissance est rapide, elles peuvent rarement compter exclu-
sivement sur les capitaux qu'elles engendrent elles-mémes de 1'intérieur; c'est
pourquoi elles doivent s'adresser au marché des capitaux. Mais, comme nous
1'avons vu, les imperfections du marché peuvent emp8cher ces entreprises
d*obtenir tous les capitaux dont elles ont besoin et & des condivions qui
refldtent la productivité sociale élevée des projets d'investissement qu'elles

envisagent.

Rien ne porte & croire que le méeanisme du marché réalise effectivement
une répartition optimale de 1'épargne. Par conséquent, on peut en appeler
& 1'Etat pour corriger la répartition effectuée par le marché. De plus, le
fait que le mécanisme du maerché ne parvient pas & réaliser une répartition
optimale de 1'épargne milite contre la neutralité fiscale que 4'aucuns

réclament.

Tl devrait 8tre évident, A la lecture des chapitres gqui ont précéds
celui-ci, que le régime amctuel des imp8ts n'est pas neutre dans les effets
qu'il exerce sur l'activité économique. La question cruciale est donc de
savoir si les dérogations actuelles & la neutralité portent remdde aux
imperfections du marché, ou bien si elles sont plutBt la source d'autres

imperfections,

Notre ébude nous a graduellement amené & penser gue le régime achuel
des impbts est le frult des crises passdes et des besoins du Fisc et qu'il
ne constitue pas un régime cohérent destiné & réaliser les objectifs éconc-

migues el socleux acceptés de la majorité. T1 serait Stonnant qu'un pareil
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régime travaille & corriger plutft qu'd empirer la répartition des ressources
déjd effectude par les marchés. Pour notre part, nous croyons que c'est
plutét ce deuxidme cas qui s'est produit. Le régime actuel des imp8tis
présente un certain nombre de malformations qui ne visent pas & compenser

les distorsions provoquées par le marché. En certains cas, les distorsions
occasionnées par les impSts viennent s'ajouter aux distorsions déjd provoquées
par le marché; dans d'autres cas, elles tendent & réduire 1'efficacité avec
laquelle le marché procdde & la répartition des capitaux entre les divers

projets 4'investissement.

I1 serait inutile d'examiner en détail chacun des éléments de la structure
actuelle des imp8ts susceptible d'influer sur la répartition des capitaux.

Nous allons plutSt en énumérer les plus importants.

1. Les digpositions inadéquates en vue de la déduction des pertes d'affaireg,

Voild un défaut particulidrement grave, car il tend & réduire le taux

attendu de rendement aprés impdt des investissements qui comportent de
nombreux risques et qui ont par conséquent déjd fait 1l'objet du traite-
ment discriminatoire que le marché des capitaux réserve & ce genre de

projets.

2. Le double taux de 1'impSt sur le revenu des sociétés. Le taux réduit de

cet impSt augmente le taux marginal de rendement aprés impbt des sociétés
dont les bénéfices sont minces, mais constitue pour les grandes sociétés
une subvention qui ne stimule pas de facon appréciable la croissance de
leurs immobilisations. Le taux de 21 p. 100 sur les premiers $35,000

de bénéfices compense en partie le traitement injuste que le marché des
capitaux réserve aux petites entreprises; toutefois, cette concession
fiscale ne se fonde sur aucune distinction entre les petites entreprises
qui ont un besoin urgent de capitaux et celles qui n'en ont pas besoin.
C'est done 1% une facon trés aléatoire de compenser les injustices du

marché des capitaux & 1'égard des petites entreprises.
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3. L'impBt sur le revenu des sociétés. L'assujettissement des sociétés

A 1'impbt & un taux plus élevé que celui qui s'applique au revenu
provenant d'autres sources réduit les investissements dans les industries
olt 1la constitution en société est essentielle et ol la réflexion de

1'impSt sur un tiers est impossible.

k, L'exonération des gains de capital. En partie, mais en partie seulement,

1'exonération des gains de capital compense le préldvement d'un imp8t
distinct sur le revenu des sociétés. Toutefois, 1'imp6t actuel sur le
revenmu des sociétés et 1l'exonération des gains de bourse favorise les
investissements dans les champs d'activité ol 1'on espére toucher un
revenu sous forme de gains de capital, au détriment des champs

d'activité dans lesquels les revenus attendus sont imposables. L'absence
d'un imp8t sur les gains provenant de la vente d'autres actifs, notamment

de biens immobiliers, attire également les capitaux vers ces activités.

5. Les concessions spéciales accordées & certaines industries. Ia légis-

lation fiscale actuelle accorde un traitement de faveur & un certain
nombre d'industries, notamment les industries minitre et pétrolidre
ainsi que certaines institutions financidres. Ce traitement de faveur
tend 3 stimuler les investissements dans ces industries ou dans les
projets qu'elles financent. On peut présumer que les capitaux affluent
vers ces industries jusqu'd ce que le taux marginal attendu de rendement
aprés impdt y soit le m@me que dans d'autres industries ol les risques
courus sont comparsbles. A ce point, le taux marginal attendu de
rendement avent impSt dans les industries ainsi favorisées est inférieur
& celui des autres industries. FEn conséquence, la production globale
n'est pas aussi élevée qu'elle pourrait 1'8tre car 1'affectation des
capitaux n'est pas optimale.

Un programme en vue d'améliorer

la répartition des capitaux
I1 serait futile d'essayer de concevoir un régime 4'imposition qui

permettrait de réaliser une répartition optimale de 1'épargne. Cela équivaudrait
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hTexiger du régime des impSts qu'il corrige & lui seul les carences des

autres mesures prises par 1'Etat ainsi que toutes les imperfections du

marché. Ce serait une erreur, par exemple, que d'utiliser des mesures

fiscales en vue de mater ceux qui exercent une influence monopolistique sur

le marché, alors que des mesures commerciales et directement anti-monopolistiques
peuvent s'attaquer au coeur m€me du problime. Nous avons done tenté 4d‘élaborer
un régime d'imposition qui: (a) soit, de facon générale, neutre dans ses

effets, mais (b) contribue & remédier & certaines imperfections du marché
lorsque lea politique fiscale constitue, de préférence & tout autre mode

d'intervention de 1'£tat, le meilleur instrument disponible.

Heureusement, un régime d'imposition qui vise & respecter 1'équité
horizontale est en m8me temps neutre & 1'égard des industries et des entre-
prises., De plus, il n'y a pas lieu de croire qu'un régime progressif
d'imposition, qui respecte 1'équité verticale, ne puisse &tre neutre &
1'égard de la répartition de 1'épargne 2/. Ce n'est que lorsqu'un régime
progressif 4'impBt sur le revenu contient de nombreuses échappatoires et
accorde un traitement distinet & Aifférents genres de revenu gque l'accen-
tuation du caractire progressif du régime nous éloigne de plus en plus de

la neutralité.

Nous traiterons maintenant des répercussions de nos recommandations sur
la répartition des capitaux, en établissant une distinction entre (a) les
aspects du régime proposé qui sont particulidrement importants du point de
vue de la neutralité et (b) les aspects qui, tout en éloignant délibérément
le régime de la neutralité parfaite, visent 3 compenser les imperfections du

marché qui faussent la répartition des capitaux.

Les recommandations que nous avons avancées dans 1'intér@t de la neutra-
1ité visent essentiellement la suppression des caractéristiques du régime
actuel qui provoquent des différences dans les taux de rendement avant et
aprés impSt dans diverses industries et pour divers genres d'actifs et de
formes d'organisation des entreprises. Nos recommandations & cet effet

comprennent:



106

Licctrol d'un traitement plus géndreux & 1'éosrd dem pertes d'affuires,

Si 1'on permettait, compte tenu de ce qui est possible sur le plan
administratif, de déduire les pertes de n'importe quelle autre source de
revenu, on éliminerait en grande partie le traitement fiscal injuste

dont souffrent les entreprises comportant de grands risques,

L'intégration de 1'impbt sur le revenu des particuliers et de 1"implt sur

le revenu des smocidtés et 1'imposition intdgrale des gains de bourse,

Ces recommandations auraient comme résultat d'emp@cher les entreprises

et les investisseurs de se préoccuper de la forme sous laquelle ils
touchent le revenu qui provient de leurs investissements. Par conséquent,
les taux de rendement avant et aprés impSt d'une grande variété 4d'inves-
tissements seraient proportionnés, une fois 1'adaptation au nouveau
régime complétée. Tout en tendant vers 1l'égalisation des taux de rende-
ment aprés impHt, le mécanisme du marché égaliserait aussi les taux de
rendement avant impSt. Il en résulterait une amélioration notable de

la répartition des capitaux.

L'imposition des gains de capital et des gains provenant de biens.

1'adoption de cette recommandation mettrait un terme & 1'encouragement
des investissements dans des actifs qui sont actuellement favorisés par
1'exonération des gains de capital, ce qui tendrait 3 égaliser le taux
de rendement avant imp8t des investissements dans ces actifs et le taux

de rendement avant imp6t des autres investissements.

Le suppresgion du traitement de faveur rézservé sux industries minidre

et pétrolidre. Le régime actuel tend & favoriser un surcroft d'inves-
tissements dans ces industries par rapport aux autres. ILa suppression
de ce traitement de faveur détournerait certains investissements de ces
secteurs pour les diriger vers d'autres, ce qui, encore une fois,

alignerait les taux de rendement avant imp8t dans ces secteurs avec les

taux de rendement dans d'autres secteurs de 1'économie.
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5. La suppression du double taux de 1l'imp8t sur le revenu des sociétés. Cette

recommandation fait nécessairement partie de la réforme générale du
traitement fiscal réservé au revenu provenant de sociétés. Cette
recommandation exercerasit un effet favoreble sur la répartition des
capitaux, car on cesserait d4'encoursger les petites entreprises dont
les perspectives de bénéfices sont minces et d'accorder une subvention

aux grandes entreprises.

L'adoption de ces recommandations éliminerait, dans une large mesure,
les principales imperfections du régime actuel des impBts et contribuerait
3 corriger la mauvaise répartition qui résulte actuellement des forces du

marché.

Nous voulons éviter de surestimer 1'efficacité des concessions fiscales
et des autres dispositions qui écartent le régime des impSts de la neutralité
absolue. Toutefois, nous croyons que certaines concessions fiscales peuvent
jouer un rfle particulidrement utile lorsqu'il s'agit d'emp@cher que la
répartition des capitaux par le marché ne se fasse au détriment des entre-
prises caractérisdes par las nouveauté, 1l'incertitude ou la petitesse. Nous
avons donc décidé de recommander le maintien de certaines concessions

fiscales et, dans un cas important, 1*adoption d*une nouvelle disposition:

1. La formule actuelle d'amortissement du cofit en capital est en elle-mfme
de nature & stimuler les investissements. De fait, elle constitue une
méthode d'amortissement accéléré. La réduction d'imp8t découlant de
1'accélération de 1'amortissement du cofit en capital par rapport & la
dépréeiation équivaut & un prét sans intérét consenti par le gouvernement
au contribuable., I'amortissement accéléré du coflt en capital constitue
une source importante de capitaux et réduit la nécessité de se financer
de 1'extérieur dans laquelle se trouvent les sociétés dont le taux
d'investissement est élevé. Nous croyons donc que la formule actuelle

constitue un stimulant efficace qu'il faut maintenir.
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I1 ¥ a lieu de maintenir la déduction immédiate des dépenses 4'explo-
ration et de mise en valeur des sociétés minidres et pétrolidres ainsi
que des dépenses de recherche pure et appliquée de toutes les sociétés.
L'exploration et la recherche comportent nécessairement des risques.
Souvent, ces activités se traduisent par des avantages beaucoup plus
considérables pour la société en général que pour les particuliers qui
s'y livrent., Bien que les programmes de subventions de 1'Etat 2
1l'exploration et & la recherche constituent un moyen important de
stimuler ces activités, nous croyons tout de mfme que ls politique
4'imposition peut &tre efficace pour encourager 1'exploration et la

recherche privées.

On devraitv permettre la déduction immédiate de certains cofits 4'immo-
bilisation dans le cas des nouvelles entreprises qui répondent &
certaines exigences prescrites quant & leur taille. Une telle dispo-
sition accroitrait considérablement le mouvement des capitaux vers les
petites et nouvelles entreprises auxquelles le marché des capitaux est

actuellement défavorable.

L'amortissement immédiat ou accéléré des coQts 4'immobilisation et
1'amortissement immédiat des nouvelles immobilisations des sociétés

minidres et pétrolitres compenseraient toute tendance défavorsble du

marché des capitaux & 1'égard de ces industries.

Ces mesures contribueraient & compenser les tendances défavorsbles du

marché des capitaux 3 1'endroit des entreprises nouvelles, petites et

comportant des risques. Il y & également lieu de mentionner & cet égard

que 1'intégration de 1fimp8t sur le revenu des sociétés et de 1'impSt sur le

revenu des particuliers, qui permettrait aux sociétés de réduire leurs

coefficients de décaissements, accrofirait en mfme temps la disponibilité

des fonds internes dans la plupart des sociétés canediennes, ce qui, & son

tour, rendrait les sociétés en voie d'expansion encore moins tributaires des

sources externes de financement et compenserait ainsi les distorsions

provoquées par le marché et que nous avons mentionnées plus haut _6/ .
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La nécessité d'améliorer la
répartition des capitaux fixes

Comme nous l1'avons mentionné plus haut dans le présent chapitre, il
est possible d'accroitre sans frais la production en améliorant le répartition
des investissements. Toutefois, il est pratiquement impossible d'estimer
exactement quel sera l'apport d'une meilleure répartition des capitaux fixes
& la production future. Pour en arriver & une estimation globale mais sfire,
i1 faudrait disposer de renseignements sur les taux marginaux de rendement
dans diverses industries, renseignements qui ne sont généralement pas dispo-
nibles. Toutefois, on peut se faire une idée de 1'importance de la contri-

bution qui pourrait résulter de ces transferts de capitaux.

Le teux marginal 4&'imp8t des grandes sociétés non admissibles & deg
concessions fiscales spéciales est d*environ 50 p. 100, Par contraste, nous
estimons & environ 20 p. 100, en moyenne, le taux marginal effectif d'impbt

des sociétés minidres au Canada 7/.

8i 1'on suppose que les taux marginaux de rendement aprés imp8St sont
égaux dans tous les secteurs ol les risques sont les mBmes et que le taux
marginal de rendement avant imp8t de la plupart des sociétés ol les risques
sont & peu prés semblsbles & ceux de 1l'industrie minidre est de 20 p. 100,
il s'ensuit que le taux marginal de rendement avant impfSt de 1'industrie
minidre est d'environ 12.5 p. 100. Cela signifie qu'on réaliserait un
rendement avant imp8t d'environ 7.5 p. 100 pour chaque dollar d'investissement
que 1'on pourrait transférer d'une société€ minidre A une autre société qui,
elle, est intégralement assujettie & 1'imp8t. L'effet d'une telle mesure
sur le niveau de la production serait le mfme qu'une augmentation du taux

de formation de capital.

I1 est évident que des modifications dans la répartition des investis-
sements, tout comme les variations du volume des investissements, peuvent
influer considérablement sur le rendement global de 1'économie. La mise en

vigueur des recommandations que nous avons formulées permettra, grfice & une
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meilleure répartition des capitaux, de maintenir le taux de croissance
tout en réduisant la formation de capital ou d'atteindre un taux de croissance

plus élevé tout en maintenant au mBme niveau la formation de capital.

Dans les trois prochaines sections, nous examinerons quelles sont les
répercussions de nos recommandations sur 1'épargne des entreprises et sur
la répartition des investissements entre les entrepriges.

LES REPERCUSSIONS DES MODIFICATIONS APPORTEES A L'IMPOT SUR
LE REVENU DES SOCIKETES, SEION L'INDUSTRIE, IE GENRE
DE RECOMMANDATION ET LA PROPRIETE DE L'INDUSTRIE

Nous avons estimé au chapitre 35 que, sbstraction faite des pertes
subies au cours de la période de transition, 1'adoption de nos recommanda-
tions aurait eu pour effet, en 196h, d'accroltre les recettes provenant de
1'imp8t sur le revenu des sociétés de 538 millions de dollars, cfest-&-dire
dtenviron 25 p. 100. Cette hausse serait imputable dans une large mesure
& quatre modifications: 1'abolition du taux d'imposition de 21 p. 100 sur
les premiers $35,000 de bénéfices des sociétés; la suppression de certaines
concessions fiscales que le fisc accorde actuellement aux industries extrac-
tives; le calcul du revenu imposable des sociétés d'assurance-vie de la méme
facon que doivent le faire les autres sociétés; et enfin 1'imposition inté-

grale des gains de capital réalisés par les sociétés.

Il importe, dans 1l'évaluation des effets probables de nos recommandations
sur 1'épargne et 1'investissement (c’'est-a-dire, la formation brute de capital)
des entreprises, de reconnaftre que les entreprises ne seront pas toutes
touchées de la m€me fagon. L'orientation et 1'ampleur des répercussions
dépendront de la forme d'organisation des entreprises, de 1'importance de
leur revenu d'affaires, du degré de régie étrangdre des entreprises cana-
diennes, du secteur industriel dont une entreprise fait partie et de
1'importance du revenu des propriétaires canadiens de ces entreprises.

Etant donné que nous nous préoccupons avant tout de 1'effet net de tous les

changements proposés, il faut absolument técher de déterminer 1'importance
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quantitative des répercussions, car c'est 1la le seul moyen de se faire une
idée de la mesure dans laquelle les effets des changements s'annulleront

les uns les autres.

Les estimetions présentées aux tableaux 37-2 et 37-3 se rapportent aux
sugmentations 4'imp8t proposées, selon 1'industrie, la nationalité des
propriétaires et la recommandation en cause. Comme au chapitre 35, ces
estimations se rapportent & 1l'annde 1964, De plus, on n'a pas tenu compte
des pertes subies au cours de la période de transition. Bien entendu, les
estimations sont en partie fondées sur des hypothdses peu réalistes, car
nous ne disposions pas de toutes les donndes nécessaires pour en arriver &
des estimations précises. Les estimations ne refldtent que les effets
directs des modirications proposées, mais non les rajustements qui seront
nécessaires & la suite des profonds changements que nous recommandons
d'apporter au régime des impSis. Plus précisément, nous n'avons pas tenu
compte dans nos estimations de la réflexion en aval ou en amont des modifi-
cations de 1'imp§t sur le revenu des sociétés; de plus, nous avons négligé
1'effet que ces modifications d'imp8t pourront exercer sur le niveau de
l'activité économique; enfin, nous n'avons pas dégsgé l'effet qu'une meilleure

répartition des capitaux exercera sur les bénéfices des sociétés.

Les réserves que nous venons d'exprimer signifient gue le lecteur doit
interpréter ces chiffres seulement comme une indication de 1l'ordre de grandeur
des variations qui sont susceptibles de se produire environ 5 ou 10 ans aprés

1'entrée en vigueur du régime proposé et en l'absence de tout effet indirect.
I1 se dégage de nos estimations que:

1. Pres de la moitié de la hausse estimative du produit de 1'imp8t sur le
revenu des sociétés résulte de la suppression du taux réduit 4'impo-

gition de leur revenu.

2. Si 1'on fait abstraction des répercussions de la suppression du double

taux d'imposition, les sociétés qui font partie de secteurs industriels



TABLEAU 37-2

VARIATION ESTIMATIVE, PAR INDUSTRIE, DU PRODUIT DE L'IMPOT SUR LE REVENU DES SOCIETES RESULTANT, EN 1964, DE L'ADOPTION DE NOS RECOMMANDATIONS, POUR LES SOCIETES AYANT DECLARE
UN BENEFICE IMPOSABLE CETTE ANNEE-LA ¢

{miflions de dollars)

Moditication proposée

g : A & 1 ' H <
3 Uassiette de | impot Impbt total exigible en 1964

Modifications proposéas impdt proposé Dépenses d'investissement

Revenu
Nombre © N
de imposa-Assiette En pour- En pour- E E E Variati
sociétés sablebprcposee En centage du En cemz e du En pour- Double Suppression Autres cer?tcpoeurd-e £ n'poul’é En pour- E n pour:ﬂ o
en 196 N A 9 centage de taux de certaines i age snoocentage du o iage de o, centoge de I"impdt exigible
chiffres reveny chitfres reveny assiette &'impo- concessi modifi- Total impat  chiffresrevenu impo-j< chiffres  |'investis-  en pourcentage
absolus  imposable  absolus imposable e e CesSIoNScationsy exigible absolus sable assiette  opoolus sement des dépenses
on 1964 en 1964 Proposée sition  fiscales en 1964 en 1064  Proposée national " invest e eement
nd bomst $ $ $ $ $ $ $ $ $ $
ndustries ne bénéficiont d"au-
cune concession fiscale
importante
Agriculture, industrie fores-
tigre et péche 2,079 35 38 3 9 12 33 31 6 - 1 7 58 19 54 50 36 1 19
Fabrication 14,249 1,934 1,975 41 2 905 47 46 61 - 21 82 9 988 51 50 1,388 43 6
Construction 9,364 124 105 -19 =15 37 30 35 25 -~ -9 16 43 53 42 50 137 4 12
Transport, entreposage et
autres services connexes 3,894 498 501 3 1 239 48 48 10 - 2 12 5 251 50 50 680 21 2
Commerce de gros et de
détail 28,199 673 668 -5 -1 257 38 39 80 - -3 77 30 334 50 50 324 10 24
Institutions financieres, as-
surances et immeubles (non
compris {"assurance-vie,
mais y compris |'assurance
générale et les banques) 18,166 614 698 84 14 257 42 37 49 - 43 92 36 349 57 50 215 7 43
Services 10,502 139 132 ~7 ~5 46 33 35 24 - —4 20 44 66 47 50 210 6 10
Total 86,453 4,017 4,117 100 2 1,753 44 43 255 - 51 306 17 2,059 51 50 2,991 92 10
Industries jouissant d’impor-
tantes concessions fiscales
Mines {y compris la prospec-
tion et le forage a contrat) 568 233 503 268 s 117 50 23 - 130 3 133 114 251 108 50 145 4 92
Pétrole et gaz naturel {y .
compris le raffinage) 188 93 131 38 41 47 50 36 -~ 19 - 19 40 66 70 50 11 3 17
Assurance-vie -2 4 154 150 - 2 50 1 - 75 -~ 75 3,750 77 1,925 50 - - -
Total 756 330 786 456 138 166 50 21 - 224 3 227 137 393 19 50 256 8 89
Toutes industries (sont inclu-
ses foutes les sociétés impo-
sables actives, & !'exception
des coopératives et des
socistés de la Couronne) 87,209 4347 4,902 556 13 1,918 4 39 255 224 54 53 28 2,451 56 50 3,247 100 16
Sociétés inactives, coopérati- _
ves et sociétés de la Couron- 7,612 39 44 5 13 17 A4 39 3 — 2 5 29 22 56 50 - - -
Toutes sociétés imposables 94,821 4,386 4,946 561 13 1,935 44 39 258 224 56 538 28 2,473 56 50 - — —

Remarques:

a4 A moins d'indication contraire, les données utilisées et leur classification par industrie sont tirées des tableaux pré-
liminaires de la Statistique fiscale, édition 1966, Partie l, publiée par le ministére du Revenu national. Ne figurent
au tableau que les sociétés imposables, Les sociétés qui ne sont pas assujetties a I'impdt de méme que 60,256 autres
sociétés déficitaires sont donc exclues.

b e revenu imposable se compose du revenu courant aprés déduction des pertes subies ou cours de 1"année précédente

¢ L'impdt total exigible est calculé avant les abattements aux provinces ou pour impdts payés & I'éranger; I'impat de
sécurité de la vieillesse est compris. Comme le montant de |'impét exigible comprend les impdts provincioux sur te
revent _ par les autorités tedérales pour toutes les provinces autres que le Québec et "Ontario, il représente un
peu plus qoe le pourcentage prescrit de 21 p. 100 sur fes premiers $35,000 de revenu imposable et de 50 p. 100 sur le
solde, car le Manitoba et o Saskatchewan percoivent un montant additionnel de 1 p. 100.

d Les roffineries de pétrole ont &8 incluses avec le pétrole et te gaz naturel ot non dans le secteur manufacturier,
&tant donné que les raffineries réclament des montants considérables au fitre de I’épuisement des ressources.

e e nombre des sociétés d’assurance-vie qui ont déclaré un bénéfice en 1964 n'a pu tre séparé du chiffre se
ropportant aux banques et aux sociétés d assurance.

f Comme o Statistique fiscale n’indique pas séparément les montants pour les sociétés d'assurance-vie, nous avons
fondé nos estimations sur le Rapport du surintendont des assuronces du Canada, 7964, volume | et sur les renseigne-
ments que vous a fournis le Département des assurances. Toutefois, nous n'avens pas indiqué séparément le nombre
de sociétés d’assurance-vie ayant déclaré un revenu imposable en 1964,

9 Dans le cas des industries ne jouissant d’aucune concession fiscale importante, ce chiffre comprend 1"exemption de
trois ans pour les r\o:Jvelles mines ainsi que les montants admis en déduction du revenu des exploitations miniéres et
pétroligres au titre d’épuisement des ressources. Cette inclusion n'est importante que dans le cas des aciéries qui
sont classées dans le secteur de la fabrication.

Les deux principales recommandations qui sont comprises dons cette catégorie sont imposition intégrale des gains
de copital et le traitement plus libéral des pertes d’affaires, Ces chifires reflatent 6galement "adoption de "ossiette
compréhensive ainsi que les recommandations visant & encourager la formation de capital dans les petites et nouvelles
entreprises. Le fraitement proposé relativement aux peries datfaires ainsi que ‘Ies recommandations se rapportant aux

petites et nouvelles entreprises se traduira par une réduction de |'assiette de |'impdt dans le cas de certaines industries.

R . TR . : .
h Ces chiffres ne se rapportent qu'aux actifs fixes et amortissables. Sont compris les frais d’exploration et de mise en
valeur des sociétés minidres et pétrolidres,

i Ce chiffre est compris dans les institutions financigres, assurances et immeubles.
i Aucun chiffre n'est disponible.

Etont donné que les chiffres ont 6té arrondis, il est possible que leur somme ne corresponde pas oux totoux figurant
au bas des colonnes.

[494



TABLEAU 37-3

VARIATION ESTIMATIVE DU PRODUIT DE L'IMPOT SUR LE REVENU DES SOCIETES RéSULTANT, EN 1964, DE L’ADOPTION DE NOS
RECOMMANDATIONS (PAR INDUSTRIE 9, SELON LA RECOMMANDATION EN CAUSE ET SELON LA NATIONALITE DES PROPRIETAIRES)

(en miflions de doliars)

Variation imputable aux résidents Variation imputable aux non-résidents €
:/oc::‘?i(?: Double Suppression Autres Double Suppression Autres Pourcenfqge
produit de taux des conces- o Toral faux des conces- o Totdl c:.e Iafv:rlla-
"impdt sur d'_injpo- fi:::%rl\zs manda- ' ©t@ d'impo- fisslco;lis manda- ota ilr?n:)u?ugl:
lesroivieérgs es  sition importantes tions sition importantes tions aux résidents
$ $ $ $ $ $ $ $ $ $
Industries ne bénéficiant d’aucune concession fiscale importante
Agriculture, industrie forestizre et péche 7 5 - 1 6 1 - - 1 86
Fabrication 82 32 - 9 41 29 -~ 12 41 50
Construction 16 19 - 9 10 6 - - 6 62
Transport, entreposage et autres services connexes 12 7 - 2 9 3 - - 3 67
Commerce de gros et de détail 77 59 - 3) 56 21 - - 21 73
Institutions financiéres, assurances et immeubles
(non compris t'assurance-vie) 92 33 - 19 52 16 - 24 40 57
Services _20 19 il 4y 15 3 = - 2 75
Total 306 174 -~ 15 189 8t — 36 1z 62
Industries jouissant d'importantes concessions fiscales
Mines et carrizres 133 - 26 1 27 - 104 2 106 20
Pétroles et gaz naturel 19 - 4 - 4 - 15 - 15 21
Assurance-vie 75 = 42 - 42 - 33 - 33 56
Totol 2 - 2 1 ® - 1 2 I ®
Sociétés inactives, coopératives et sociétés de la Couronne 5 3 - I - - = 100
Toutes sociétés imposables 538 177 72 18 267 -_8____1_ 152 i___8__ 271 50

|
|
|
|

Remarques:

9 La classification des industries est |a méme qu'au tableau 37-2 et les meémes remarques s’appliquent. Etant donné que les chiffres ont &té arrondis, il est possible que leur somme
ne corresponde pas aux totaux figurant au bas des colonnes.

b D*apras le tableau 37-2

¢ Pour déterminer ces chiffres, nous nous sommes servis de renseignements publiés dans le Rapport de 1962, publié en conformité de la Loi sur les déclarations des corporations et des
syndicats ouvriers et dans The Canadian Balance of Internotional Payments 1961 and 1962 and International Investment Position ainsi que de données que nous ont fournies le
Bureau fédéral de la statistique et le ministare du Revenu national, La répartition entre résidents et non-résidents ne correspond donc pas aux chiffres publiés se rapportant au
caractére de la propriété des industries &tant donné que nous avons effectué certains rajustements de maniére a refléter les répercussions de nos recommandations sur un certain
nombre de grandes sociétés dont la propriété des actions ne correspond pas nécessairement a la moyenne de |’industrie.

€11
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ne jouissant d'aucune concession fiscale ne subiront aucune hausse

importante 4'impSt.

L'industrie extractive et les sociétés 4'assurance-vie subiront une
hausse considérable 4’impBt par suite de la suppression des concessions

fiscales dont elles jouissent présentement.

La hausse 4'imp8t représentera une proportion importante des dépenses

d'investissement dans certaines industries.

Une bonne part de 1'augmentation du produit de 1'imp6t sur le revenu

des sociétés sera imputeble aux non-résidents.
Voici maintenant un bref résumé des répercussions de ces changements:

La suppression du double taux d'imposition n'exercera aucun effet sur
le taux marginal de rendement et aucun effet important sur les
liquidités des sociétés dont le revenu excéde $200,000. Le revenu

des sociétés en cause représente environ 70 p. 100 du revenu total
provenant de sociétés. Quant aux sociétés dont le revenu est inférieur
& ce chiffre et qui accroissent rapidement leurs investissements, elles
bénéficieront, gréice & 1'adoption de notre recommandation relative &
1'amortissement accéléré, d'une concession plus efficace encore. En

ce qui concerne les sociétés dont le revenu imposable est peu élevé et
dont les actionnaires sont des résidents également & faible revenu, le
plan 4'intégration que nous avons proposé ne les gBnera pas, €étant
donné qu'elles pourront opter d'8tre assujetties & 1'impdt en tant que
sociétés en nom collectif. Cependant, les entreprises stagnantes dont
les actionnaires sont des résidents aisés seront pénalisdes, mais cela

n*aura aucun effet appréciable sur le taux de formation du capital.

L*adoption de nos recommandstions nuira 3 quelques grandes sociétés
minidres et pétrolidres intégrées 9/. Les liquidités de ces sociétés

fléchiront d'environ 10 p. 100 et le taux de rendement que représentent
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ces liquidités diminuera de 25 p. 100 dans certains cas. Le taux de
formation de capital de ces sociétés diminuers probablement. GQuant
aux sociétés non intégrées qui appartiennent & 1'industrie extractive
et dont 1'expansion est rapide, leur situation ne se détériorera pas,
car 1l'amortissement accéléré du capital éliminera 1'impbt exigible
d'elles par ailleurs, du moins jusqu'a ce que leur phase d'expansion
soit terminée. De plus, les modirications que nous recommandons que
1'on apporte & 1'impSt sur le revenu des sociétés ne nuiront pas, du
moins au début de la période de transition, aux actionnaires qui
resident au pays dans le cas de la plupart des sociétés, car, grfice

A 1'octroi A'un crédit intégral 3 1'égard de 1'impBt sur le revenu des
sociétés, la réduction des impSts au niveau de 1l'actionnaire fera plus
que compenser leur augmentation au niveau de la société, Toutefois,
ces actionnaires souffriront de 1'imposition intégrale des gains

réalisés sur les actions.

L'imposition sur le m@me pied de toutes les sociétés d'assurances
générales, qu'elles appartiennent ou non & des résidents, n'exercera
que des effets négligesbles, car la plupart des actionnaires qui ne
résident pas au pays obtiendront dans leur pays un crédit qui compensera
la hausse des imp8ts canadiens. Toutefois, les ligquidités des sociétés
dtassurance~vie fléchiront considérablement. Cela signifie que ces
sociétés disposeront de moins de capitaux pour financer les secteurs

industriels ou gouvernementaux.

Exception faite des cas signalés plus haut, les résidents qui sont
actionnaires de sociétés & revenu élevé profiteront énormément des
modifications que nous recommandons d4fapporter au régime des imp8ts.

En effet, 1'intégration de 1'impSt sur le revenu des particuliers et

de 1'imp8t sur le revenu des sociétés réduira le cofit d'obtention du
capital-actions et encouragera les socciétés & accroftre leurs investis-
sements., Ies effets positifs du plan 4'intéegration ne seront vraisem-
blablement pas annulés par les effets négatifs résultant de 1'imposition

intégrale des gains de bourse.
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5. D'aprés les chiffres dont nous disposons et qui comportent assurément
une grande marge 4'erreur, nous croyons que 1'augmentation du taux de
formation de capital dans le cas de la plupart des sociétés compensera
tout au moins la diminution des investissements qui résultera de
1'augmentation des imp®ts des sociétés minidres et pétrolidres intégrées,
des sociétés d'assurance-vie et des sociétés stagnantes dont les
perspectives de profit sont minces et qui appartiennent & des action-

naires aisés résidant au pays.

A 1'appui de ces conclusions nous allons maintenant analyser les réper-
cussions de nos recommandations sur les grandes !._Q/ sociétés appartenant &
des résidents et ne jouissant d'aucune concession fiscale particulidre.

Nous traiterons plus loin des répercussions de nos recommandations sur les

autres genres d'entreprises.

LES REPERCUSSIONS SUR L'EPARGNE ET LA FORMATION DE CAPITAL
DES GRANDES SOCIETES APPARTENANT A DES RESIDENTS ET KE
JOUTISSANT D'AUCUNE CONCESSION FISCALE PARTICULIERE

L'adoption de nos recommandations ne modifiera ni le taux marginal de
1'imp8t sur le revenu provenant des investissements additionnels effectués
par les sociétés ni, de facon tangible, 1'assiette & laquelle ce taux
s'applique. De mfme, le taux de rendement attendu aprés imp8t des inves-
tissements additionnels des sociétés sera i peu prés le méme qu'actuelle-
ment. Ce résultat tient au fait gue les taux d*amortissement permis
demeureront les mBmes; de plus, l'sbolition du double taux d'imposition
n'exercera aucun effet sur le taux marginal 4'imp6t; quoi qu'il en soit, il
est rare que ees sociétés acquidrent des actifs productifs dans 1'espoir de
réaliser un gain & leur liquidation; enfin, tout effet sur les bénérices
attendus résultant de 1'imposition des gains provenant de biens sera plus
que compensé par la suppression des limites actuelles & 1'égard de la

déduction des pertes,

Toutefois, le revenu aprés impSt que les actionnaires résidant au pays

regoivent de ces sociétés sera profondément modifié,



117

Les répercussions sur le revenu
disponible des actionnaires qui
résident au pays

Les recommandations suivantes, en particulier, influeront sur le revenu

disponible des résidents qui sont actionnaires de ces sociétés:

1. Sous le plan d'intégration de 1'impft sur le revenu des sociétés et de
1'imp6t sur le revenu des particuliers, chaque actionnaire ajoutera
3 son revenu imposable la valeur brute gui lui est imputable des
bénétfices des sociétés dont il détient des actions et recevra un crédit

intégral & 1'égard de 1'imp8t versé par les sociétés elles-mBmes.

2. Les gains réalisés d'achalandage (c'est-a-dire les gains de bourse en
exceds des bénéfices non distribués) seront inclus dsns le revenu de

1'actionnaire tout comme les revenus dfautres sources.

3. Les autres recommandstions touchant la définition du revenu (c'est-a-dire
les modirications apportées au traitement du revenu ne provenant pas de
sociétés) auront pour effet d'élargir 1'assiette d'imposition de la

plupart des actionnaires & revenu élevé.

L, Le fisc utilisera de nouveaux bardmes de taux pour calculer 1'impdt
sur le revenu des particuliers et élaborera un systime de crédits afin

de remplacer certaines des exemptions actuelles.

L'octroi d'un crédit intégral & 1'égard de 1'impbt sur le revenu des
sociétés et la réduction des taux marginaux applicables au revenu des parti-
culiers se traduira par une baisse des impSts; cependant, 1'imposition
intégrale des gains réalisés de bourse et 1l'inclusion dans le revenu de
1'actionnaire des bénéfices non distribués mais seulement imputés élargira
considérablement 1'assiette de 1'impbt. Toute augmentation de 1l'assiette
& pour résultat de hisser les contribuables & un niveau plus €levé dans
1'échelle des taux de 1'impdt sur le revenu des particuliers. Plusieurs

des autres modifications que nous suggérons d'apporter & 1l'assiette de
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1'imp6t sur le revenu des particuliers auront un effet semblable, Ia
question de savoir si la réduction des taux marginaux de 1'impSt sur le
revenu des particuliers et 1l'octroi de crdédits 4'impSt compenseront 1'effet
de 1'élargissement de l'assiette de cet imp8t dépend de la situation parti-

culidre de chaque contribusble.

Si 1'on consent & poser quelques hypothéses, il devient alors possible
de simplifier la réalité et la variation du fardeau des impSts directs
(ispBts sur le revenu des particuliers et des sociétés) qui résultera de
1'adoption de nos recommandations. Supposons donc que le revenu provient
exclusivement de la possession et de la liquidation d'actions dans des
sociétés types A large participation canadienne; supposons également que
les gains d'achalandage sont égaux aux bénéfices non distribués qui, & leur
tour, sont égaux aux dividendes en espices %;/; enfin, nions toute possi-
bilité de réflexion des impSts 12/. On trouvera au tableau 37-4, pour un
couple sans enfant, la variation du fardesu des imp8ts et les changements
des tsux moyens et marginaux d'imposition qui résulteront de 1'adoption de
nos recommandations. Le lecteur trouvera & 1l'appendice M du tome L 4'autres
exemples semblables se rapportant 3 des contribuables placés dans diverses
situations familiales. Il faut noter que, d'aprés ces hypotheses, le revenu
provenant des socidtés, défini conformément & la notion de 1l'assiette compré-
hensive de 1'imp8t, est égal & cing fols environ les dividendes en espéces.
C'est-d-dire que si un actionnaire recoit $5,000 de dividendes en espdces,

son assiette compréhensive 4'imposition se chiifre alors & environ $25,000,

Ces calculs démontrent clairement que, sous les hypothises posédes, la
plupart des actionnaires bénéficieront d'importantes réductions d'imp8t en
vertu des dividendes qu'ils recoivent des sociétés canadiennes, malgré
1'élargissement de leur assiette 4'imposition. Seuls les contribusbles
extrémement aisds subiront une augmentation 4'imp8t qui sera toutefois
rélativement faible. En ce qui concerne le genre de sociétés présentement

4 1'étude, il se produira une légire augmentation du produit de 1'imp8t sur



TABLEAU 37-4

REPERCUSSIONS DE NOS RECOMMANDATIONS SUR LE FARDEAU DES IMPOTS SUR IE
REVENU DES PARTICULIERS ET DES SOCTETES DANS LE CAS D'UN COUPLE SANS
ENFANT RESIDANT AU PAYS ET AYANT UN REVENU PROVENANT EXCLUSIVEMENT
D'UNE SOCIETE PUBLIGUE CANADIENNE TYPE

z:.‘{:ﬁ;é Impbt exigible Taux moyen de 1'imp8t Taux marginal de 1'imp6t
selon Sous le Sous le Sous le Sous le Sous le Sous le
1'assiette régime régime régime régime régime régime
compréhensive g/ actuel proposé Différence actuel proposé Différence actuel proposé Différence
$ $ $ $ % % % %
2,000 789 [ -789 0.394 0.000 ~0.394 0.399 0.091 -0.308
3,000 1,183 111 -1,072 0.39h 0.037 -0.356 0.399 0.157 -0.242
k4,000 1,577 269 -1,%08 0.394 0.067 -0,3%27 0.%99 0.178 -0.221
5,000 1,971 L8 -1,523 0.39h4 0.090 -0.305 0.399 0.189 -0.210
8,000 3,15k 1,037 -2,117 0.394 0.13%0 -0.265 0.399 0.209 ~0,190
10,000 3,934 1,457 -2,486 0.394 0.146 -0.249 0.401 0.219 -0.182
12,000 b, 7hls 1,896 -2,848 0.395 0.158 -0.237 0.ko7 0.238 -0.169
15,000 5,951 2,615 -3,3%36 0.397 0.17h -0.222 0.ko7 0.267 -0.140
20,000 7,963 3,96k -3,999 0.398 0.198 -0,200 0, ko7 0.306 -0.101
30,000 11,948 7,260 -4,688 0.298 0.2k2 -0.156 0.399 0.377 -0.022
40,000 15,890 11,058 -k, 832 0.397 0.276 ~0.121 0.399 0.416 +0.017
50,000 19,833 15,256 -4, 577 0.397 0.305 -0.092 0.399 0.438 40,039
70,000 27,755 2k, 254 -3, 501 0.396 0.346 -0.050 0.k39 0.460 +0.021
100,000 40,948 38,65% -2,296 0.409 0.387 -0.023 0.450 0.499 +0.049
200,000 86,086 88,652 2,566 0.h30 0.4l3 «0.013 0.h60 0.500 +0.0k0
350,000 156,167 163,652 7,485 0.hu6 0. 468 ~0.021 0.480 0. 500 +0.020
600,000 267,374 288,652 12,278 0.461 0.481 ~0.020 0.h490 0. 500 +0.010
1,000,000 L7k, 161 488, 652 14,401 0.474 0.489 -0.,01k 0.500 0. 500 0.000
Remarque: N
E/ Le revenu calculé selon l'sssiette compréhensive comprend les gains d'achalandsge (ceux-ci sont égaux aux dividendes

en especes) ainsi que tous les bénéfices avant impSt que la société est censée avoir imputés aux actionnaires,

Source: Appendice M du tome L,

611
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le revenu des sociétés, une grande réduction de 1'impft sur le revenu pour
les contribusbles & faible et & moyen revenu et, enfin, une augmentation
de 1'impbt sur le revenu pour les contribusbles dont le revenu, calculé

d'aprds 1l'assiette compréhensive, exceéde $100,000.

En réalité, peu de contribuables tirent leur revenu tout entier sous
la forme de dividendes. Pour estimer ce que les changements des taux moyens
et marginaux de 1'impSt applicables aux actionnaires canadiens de ces grandes
sociétés auraient été en 1964, nous avons fait certaines hypothéses concernant
la composition du revenu global cette annde-1d et nous avons utilisé
1'échantillon de 417,000 déclarations d'imp8t décrit & 1'appendice B du
présent tome ;2/. Ces estimations ne ditfrent pas tellement de celles qui

figurent au tableau 37-L4.

Sous le régime proposé, 1'imposition des gains réalisés ou non provenant
d'actifs autres que des titres canadiens & rendement varisble demeurera la
méme ou sera plus lourde. Le revenu aprds imp8t provenant de la détention
d'actions canadiennes augmentera donc par rapport au revenu aprés impdt
provenant d'autres actifs. Il en résultera que la demande canadienne
d'actions des sociétés canadiennes augmentera et la demande d'autres valeurs
fléchira. Le prix des actions augmentera et le prix des autres valeurs
diminuera par rapport au niveau qu'ils auraient atteint dans d'autres
circonstances., Le prix des valeurs augmentera jusqu'd ce que 1'investisseur
marginal l&/ obtienne le méme rendement, aprés impBt, sur les actions qu'il
détient que sur les autres valeurs comportant un risque comparseble. 8Si,
par exemple, le rendement aprds imp8t d'une obligation parfaitement sfre
se chiffre & 4 p, 100 et si en m@me temps 1'investisseur marginal exige une
prime de risque de 4 p. 100 lorsgu'il place son argent dans les actions
d'une société publique type, le cours des actions de ces sociétés augmentera
jusqu'd ce que l'action produise pour cet investisseur le rendement attendu,
aprés impdt, c'est-a-dire 8 p. 100. A ce taux de capitalisation 15/, une
action dont on attend qu'elle produise pour i'investisseur marginal la somme

de 310 par année aprés impdt se vendra $125. En supposant que le taux de
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capitalisation ne varie pas par suite de 1'adoption de nos recommsndations
et que le revenu attendu aprés impSt lé/ d'une action détenue par un

investisseur marginal dans une société publique type augmente de 25 p. 100,
alors le prix de cette action sugmentera de 25 p. 100. On peut facilement

le démontrer par 1'exemple suivent:

Sous le Sous le
régime régime Augmentation
actuel proposé procentuelle
Revenu annuel attendu aprds impSt
d'une action détenue par un
investisseur marginal $10.00 $12.50 25
Cote boursidre de 1'action si
le taux de capitalisation $10.00/.08 $12.50/.08
est de 8 p. 100 = $125.00 = $156.25 25

I1 est impossiblé de prédire quelle sera exactement 1'augmentation du
cours des sctions. En effet, le taux de capitalisation peut varier plus ou
moins, en fonction de 1'élasticité de la demande d'actifs divers par classe
de revenu ainsi qu'en raison du degré auquel les variations du rendement
aprés impbt attendu de ces actifs influeront sur la demande pour chaque
catégorie d'actifs dans chaque classe de revenu. Ces variations dépendront,
en partie, de 1l'attitude des investisseurs & 1'égard du risque, dans chaque
classe de revenu. Celui qui deviendra un investisseur marginal, une fois
que les effets de nos recommandations se seront traduits par une modification
des cotes boursidres, ne sera probablement pas le méme que l'investisseur
marginal d'aujourd’hui. Cependant, vu la nature des modifications recom-
mandées et leur effet sur la demande dfactifs autres que les actions
boursidres, nous ne nous attendons pas & ce que les taux d'actualisation

varient de facon prononcée 17/.

Jusqu's présent, nous n'avons parlé que de 1'augmentation du rendement
aprés impSt des actions détenues par les particuliers qui résident au pays.
Mais le traitement que nous avons recommandé & 1'égard des revenus de place-
ments des sociétés d'assurance-vie et des plans reconnus 4'épargne-retraite

est susceptible de provoquer des répercussions bien plus importantes encore.
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Une forte proportion de 1'épargne des particuliers et des familles & faible
et moyen revenu prend la forme de primes 4'assurance-vie et de cotisations

34 un plan de pension. A l'heure actuelle, les institutions qui investissent
ces fonds considérables n'ont pas droit au crédit & 1'égard des dividendes.
Le taux de rendement apriés imp8t des actions que ces institutions détiennent
est donc plus faible, relativement au taux de rendement aprés imp8t des
autres actifs qu'elles détiennent, qu'il ne 1l'est pour les autres catégories
d'investisseurs résidant au pays. Etant donné que la situation n'est pas
la méme aux états-Unis, cela explique peut-8tre pourquoi les actions repré-
sentent, au Canada, une plus faible proportion du portefeuille de ces
institutions par rapport aux institutions semblables aux Etats-Unis. Il
faut admettire, cependant, que ces institutions sont désireuses d'éviter les
risques et gque ce facteur peut 8tre d'une importance égale ou supérieure.

Si 1'on accorde & ces institutions un crédit intégral & 1'égard de 1'impdt
sur le revenu des sociétés et si 1'on ne taxe pas les gains de bourse que
réalisent les fiduciaires des plans reconnus d'épargne-retraite, on accroftra
beaucoup 1l'attrait relatif des actions pour ces investisseurs institutionnels.
Plus précisément, le montant net des liquidités engendrées par la détention
d'actions sera presque triplé dans le cas des fiduciaires des plans reconnus
d' épargne-retraite. Nous croyons que l'application du traitement qué nous
recommandons & 1'égard de ces institutions financi?res stimulera la demande
de valeurs canadiennes qui émane d'elles et contribuera & relever la cote

boursidre des actions ordinasires et privilégiées.

Mais si l'on réduit 1'impdt sur le revenu provenant d'actions, il en
résultera des gains de capital pour ceux qui détiendront des actions au
moment ol la modification est annoncée (ou simplement anticipée) et des
pertes de capital pour ceux qui détiendront d'autres valeurs. Comme nous
l'avons indiqué au chapitre 19, ces gains et ces pertes de capital sont
indésirables du point de vue de la justice contributive, mais elles sont
inéluctables des lors qu'on veut modifier 1'imp8t sur le revenu provenant

d'actifs., Dans le présent chapitre, nous nous préoccupons surtout des
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répercussions de 1'sugmentation du cours des actions sur le taux de formation
de capital fixe d'un genre donné de société et non des problimes que pose
1'équité & 1'endroit des contribusbies durant la période de transition.
Les répercussions sur le taux de
formation de capital fixe

Les actionnaires d'une société peuvent fournir & cette dernidre un
supplément de fonds & investir soit en achetant des actions nouvellement
émises ou en "permettant” A& la société de réinvestir une partie ou ls tota-
1lité de ses bénéfices aprés impft l§/. Avec ces fonds, une société peut
entreprendre de nouveaux projets ou assurer l'expansion des projets déja
en marche. Les actionnaires d'une société bénéficieront de 1l'acquisition
par cette dernidre de nouveaux actifs (le financement se faisant de 1'une
ou 1'autre des deux facons mentionnées) si, & leurs yeux, la valeur présente
des revenus abtendus de ces actifs apres imp6t est plus grande que la valeur
présente des revenus attendus sprés impSt si les fonds avaient été investis

ailleurs dans un projet comportant des risques semblables.

En supposant que le taux auquel le revenu aprds imp8t provenant des
sociétés est capitalisé par les actiovnnaires demeure le m€me, la réduction
du fardeau de 1'imp8t sur cette source de revenu signifie que les action-
naires auront alors intér@t & ce que les sociétés entreprennent des projets
dont le taux de rendement avant imp8t est moins élevé que le taux au-dessous
duquel il n'eut pas été avantageux d'entreprendre ces projets avant la
modification 4'imp6t. Pour illustrer le probléme, prenons le cas d'une
société dont tous les capitaux proviennent de 1'émission d'actions, dont
les bénéfices annuels attendus se chiffrent & un million de dollars avant
imp6t et dont tous les actionnaires résident au pays, chacun d'eux faisant
face & un taux marginal 4'impSt sur le revenu des particuliers de 40 p. 100,
tant avant qu'aprés l'application de nos recommandations., Nous supposons
que tous les bénéfices nets sont distribués et que les dividendes sont

capitalisés au taux de 8 p. 100 apreés impBt. Si 1'on consent & simplifier
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les choses _1_9_/ , on constate que la cote des actions sous les régimes actuel
et proposé sera telle qu'illustrée au tableau 37-5.
TABIEAU 37-5

IILUSTRATION DE L'EFFET DE NOS RECOMMANDATIONS SUR LA
COTE BOURSTERE DES ACTIONS D'UNE SOCIETE
(en milliers de dollars)

Sous le Sous le
régime régime
actuel proposé
Bénéfices attendus avant impbt 1,000 1,000
Tmp8t sur le revenu des sociétés 490 a/ 500 a/
Bénéfices attendus aprés impbt 510 500
ImpSt sur le revenu des particuliers
(dans 1'hypothese ol les bénéfices
nets sont distribués en entier) 102 b/ -100 v/
Revenu disponible sttendu 408 600
Valeur marchande totale des actions
de la société 5,100 7,500

Remarques:

g./ Nous avons supposé que les bénéfices tout entiers sont soumis &
1'imp8t sur le revenu des sociéués. Sous le régime actuel, le
taux d'imposition est de 21 p. 100 sur les premiers $35,000 et
50 p. 100 sur le solde; sous le régime proposé, un taux uniforme
de 50 p. 100 s'applique.

E/ Sous le régime actuel, nous avons supposé que les dividendes versés
aux actionnaires sont soumis & 1'impSt sur le revenu des particu-
liers au taux de 40 p. 100, meis donnent droit & un dégrévement
de 20 p. 100 pour dividendes, Sous le régime proposé, les bénéfices
bruts tout entiers de la société sont soumis 3 1'impSt sur le
revenu des particuliers au taux de 40 p. 100. Cependant, étant
donné que 1'imp8t sur le revenu des sociétés est prélevé au taux
uniforme de 50 p. 100, les actionnaires recevront un remboursement
de $100,000.

Si 1'on suppose qu'un million d'actions sont en cours, la cote unitaire
des sctions augmenters de $5.10 & $7.50 par suite de 1'adoption de nos

recommandations, soit une augmentation de prés de 50 p. 100.
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Supposons maintenant que la société songe & se lancer dans un nouveau
projet qui exigerait une immobilisetion de 1'ordre de $500,000 et qu'elle
veuille financer le projet en émettant des actions au prix du marché. Sous
le régime actuel, il faudra, pour que le projet se réalise, qu'il puisse
engendrer un revenu annuel de $100,000 avant impft, ce qui représente un
taux de rendement de 20 p. 100 avant impSt, sinon on risque de diluer le

potentiel de bénéfices de cette société 20/,

I1 est facile d'expliquer pourquoi il en sera ainsi. Pour réunir les
$500,000 requis, il faut, sous le régime actuel, que la société émette
100,000 nouvelles actions au prix de $5.10 1'action (nous supposons que les
frais d'émission s'éldvent & $10,000), ce qui représente une augmentation
de 10 p. 100 dans le volume des actions en cours. Pour éviter la dilution
du potentiel de bénéfices, il faut que les bénéfices de la société augmentent
de 10 p. 100 avant impSt, soit de $100,000. La chose n'est possible que

si le nouveau projet entrepris rapporte annuellement $100,000 avant impdt.

Sous le régime proposé, étant donné que la cote boursidre des actions
augmentera, la société pourra obtenir les $500,000 requis (aprés avoir
acquitté des frais d'émission qui s'élévent & $10,000) en émettant 68,000
nouvelles actions au prix de $7.50 chacune., ILe volume des actions en cours
n'augmentera que de 6.8 p. 100, au lieu de 10 p. 100, On ne risque donc
pas de diluer le potentiel de bénéfices de la société dbs lors que le projet
entrepris rapporte la somme annuelle de $68,000 avant imp8t, soit un taux de

rendement de 13.6 p, 100 avant impbt.

I1 est done clair que 1'augmentation de la cote boursiére des actions
réduira sensiblement le minimum acceptable du taux de rendement attendu
d'un projet avant impdt si 1'on veut que les actionnaires n'y perdent pas
en se lancant dans ce projet. Nous allons désigner ce minimum acceptable

par l'expression "cofit du capital”.
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Le résultat est essentiellement le m8me, qguoigue plus complexe, si
1'on suppose que la société finance son projet au moyen de la rétention
des bénéfices. Ia rétention des bénéfices ne pénalisera pas les actionnaires
seulement si le cours des actions s'élive d'un montant au moins égal & celui
que 1l'actionnaire aurait recu aprés acquittement de son imp8t si les
bénéfices lui avaient été distribués sous la forme de dividendes. Sous le
régime actuel et compte tenu de 1'hypothise que nous avons posée ci-dessus,
si la société retient dans ses coffres $500,000 apres avoir acquitté son
impSt, la situation des actionnaires ne sera pas modifide seunlement si la
valeur des actions, dans l'ensemble, augmente de $400,000. La chose n'est
possible que si la valeur présente du flux de revenu attendu du projet se
chiffre 4 $400,000 aprdés impSt. Si le taux d'actualisation est de 8 p. 100,
il faudra donc que le flux perpétuel de revenu attendu du projet représente
la somme annuelle de $32,000 aprds impSt. Avec un taux marginal d'impbt
sur le revenu des sociétés de S0 p. 100 et un taux marginal effectif 4'impSt
sur le revenu des particuliers de 20 p. 100 (compte tenu du dégrdvement 2
1'égard des dividendes), le projet doit rapporter & la société la somme
annuelle de $80,000 avant imp6t. Il faudra donc que le rendement du projet

de $500,000 soit de 16 p. 100 avant impSt.

Sous le régime proposé, si une société décide de ne verser aucun
dividende mais de simplement imputer ses bénéfices nets & ses actionnaires
aux fins de 1'imp8t, ces derniers recevront un remboursement global 4&'imp6t
de $100,000 g}/. Pour que les actionnaires n'y perdent rien, il faut donc
que les $500,000 de bénéfices non distribués produisent un flux de revenu
dont la valeur présente soit égele & $500,000; les actionnaires recevront
alors un gain total de $600,000, composé de $100,000 sous la forme d'un
remboursement d'impbt et de $500,000 sous la forme de gains de bourse 22/.
Si le taux de capitalisation est de 8 p. 100, les actionnaires devront
toucher $40,000 par année aprés imp8t, et si le taux combiné 4'impSt sur le
revenu des particuliers et des sociétés est de 4O p. 100, le revenu annuel

attendu du projet entrepris par la société devra se chiffrer & $66,666 avant
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imp6t. Ces calculs indiquent que le taux de rendement attendu d'un projet
doit &tre de 13.3 p. 100, si 1'on veut que les contribuables n'y perdent rien
lorsque la société dont ils sont actionnaires décide de ne pas distribuer de
dividendes afin de financer un projet. On peut comparer ce pourcentage &

celui de 16 p. 100 sous le régime actuel.

La réduction du taux marginal de rendement brut (avant imp6t) des projets
envisagés par une société est moindre sous le régime proposé dans le cas des
projets financés au moyen de rétention de bénéfices que dans celui des
projets rendus possibles par 1l'émission d'actions. Cela est dQ au fait que,
sous le régime actuel, il est possible d'éviter 1'impbt sur le revenu des
particuliers en ne distribuant aucun dividende. Bien entendu, 1'adoption de
notre plan d'intégration se traduira par une plus faible réduction 4'imp8t
dans le cas des sociétés qui ne distribuent actuellement en dividendes qu'une

faible proportion de leurs bénéfices nets.

Bien qu'il existe des différences d'une société commerciale & 1'autre
ainsi qu'entre les actionnaires eux-mBmes et que nous ne cherchons pas & les
minimiser, la conclusion que nous voulons dégager est celle-ci: nos recom-
mandations auront comme effet d'accroftre le rendement net (aprés impSt) des
titres & rendement variable, tandis qu'elles réduiront peut-8tre le rendement
net des autres actifs ou, su mieux, n'influeront pas sur ces derniers.
L'augmentation du taux net de rendement des titres i rendement fixe réduira
le taux minimum de rendement brut attendu des projets que contemplent les
sociétés commerciales. Autrement dit, il en résultera une réduction du cofit

d'obtention du capital pour les sociétés commerciales.

Pour parler en termes plus concrets, si 1'on adoptait nos recommandations,
les sociétés du genre qui fait 1'objet de la présente section serviront au
mieux les intérfts de leurs actionnaires en relevant leur taux de formation

de capital fixe.

Les données dont nous disposons sur 1'élasticité des dépenses d'investis-

sement par rapport aux variations du cofit du capital indiquent que la formation
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de capital fixe s'accroftra de fagon sensible & la suite de 1'adoption de

nos recommandations 2/.

L'augmentation de la formation de capital fixe qui résultera de la
réduction du cofit du capital sera renforcée par les répercussions de nos
recommandations sur les décisions que prendront les administrateurs en vue
dfaccroftre 1l'encaisse des sociétés qu'ils dirigent. En effet, du point de
vue des administrateurs qui ne s'inquidtent pas trop de 1'intérét des action-
naires mais qul désirent avant tout assurer 1'expansion au maximum de leur
entreprise, 1l'adoption de nos recommandations se répercutera sur les décisions
en matidre de versement de dividendes. Comme nos recommandations produiront
une forte augmentation des liquidités des actionnaires qui résident au pays,
les pressions qu'on pourrait tenter d'exercer en vue d'accroftre les verse-
ments de dividendes seront considérablement réduites, de sorte que les
bénéfices non distribués que les administrateurs peuvent utiliser en vue de
financer 1l'expansion de l'entreprise pourront s'accroftre sans provoquer le
mécontentement général des actionnaires.

Les moyens de financer un taux
accru de formation de capital

Si 1'on adopte nos recommandations, les administrateurs des grandes
sociétés canadiennes qui appartiennent aux résidents et qui ne jouissent
présentement 4'aucune concession fiscale particulidre constateront que leurs
actionnaires bénéficieront du taux aceru de formation de capital. Certains
projets deviendront attrayants qui, auparavant, suraient été rejetés parce
que leur taux net de rendement aurait été trop faible par comparaison avec
les taux nets de rendement dont les actionnaires auraient pu bénéficier en
investissant ailleurs. Le cofit du capital-actions ayant diminué, le taux
marginal de rendement avant impSt qui doit caractériser un projet pour ne pas
8tre rejeté fléchira. En conséquence des modirications que nous avons
recommandé que 1'on apporte aux impSts, les sociétés pourront se lancer dens
un certein nombre de projets qui sont merginaux ou extra-marginaux sous le

régime actuel, avec le résultat que la valeur globale des actions de ces
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sociétés s'accroftra d'un montant supérieur aux bénéfices non distribués
(si le financement s'effectue au moyen de la rétention des bénéfices) ou
d'un montant supérieur su capital-actions obtenu sur le marché (si le finan-

cement s'effectue au moyen d'une émission d'actions).

Considérons maintenant comment on pourra financer ce taux plus élevé de
formation de capital. Comme point de départ, formulons certaines hypotheses

dont nous atténuerons la portée par la suite.

Dans une économie ol il n'existerait aucun imp6t et aucune imperfection
du marché, les actionnaires seraient, pour la plupart, indifférents & la
source d'ol proviennent les capitaux avec lesquels on finance 1'expansion
des sociétés g&/. Dans le cas des sociétés dont les capitaux proviennent en
entier de 1'émission de titres & rendement varisble, les actionnaires peuvent
toujours augmenter leur propre taux de rendement en empruntant pour financer
1'achat d'un plus grand nombre de ces titres. Mais dans le cas des autres
sociétés, vu les risques plus grands, les actionnaires peuvent répugner &
emprunter, ou tout simplement ne peuvent pas emprunter, en se servant comme
collatéral des actions qu'ils détiennent en vue d'acquérir d'autres actions

de ces sociétés.

Comme 1'indiquent les chitfres qui figurent au tebleau 37-6, le régime
actuel des impbBts favorise le financement par mode d'émission d'obligations.
ftant donné qu'on permet aux sociétés de déduire 1'intérét dans le calcul
de leurs benéfices imposables, le rendement dont bénéficient les actionnaires
est plus élevé lorsque la technique du "levier financier" est appliquée au
niveau de la société plut8t qu'ad celui de l'actionnaire. L'adoption du régime
proposé rétablira la neutralité entre le financement par 1'émission d'actions
et la vente d'obligations. Cependant, comme la plupart des sociétés peuvent
en fait emprunter & meilleur compte et plus facilement que la plupart des
actionnaires, ceux-ci ne seront pas & vrai dire sussi indirférents au mode
de financement que 1'exemple hypothétigue donné le laisse entendre sous le

régime proposé. Cette imperfection du marché tendra sans doute & maintenir



TABLEAU 37-b

EXEMPLE DEMONTRANT QUE LE REGIME ACTUEL DES IMPOTS FAVORISE LE FINANCEMENT DES
ENTREPRISTS PAR MODE D!EMISSION D'OBLIGATIONS
(en dollars)

Hypotheses: 1) L'entreprise en guestion a besoin d'actifs physiques })  Le taux marginal de 1'impft sur les bénéfices de 1'entreprise
additionnels pour une valeur de 1 million de dollars. est de 50 p. 100.

2) Le rendement annuel brut (avant impSt) attendu de ces 5) Tous les bénéfices de Ll'entreprise sont répartis en dividendes.
actif's additionnels: $200,000. 6) Les actionnaires sont tous des résidents dont le taux marginal
3} Le capital requis peut &tre obtenu en entier par dtimposition applicable & leur revenu provenant de
1'émission d'actions ou & raison de 50 p. 100 par la 1'entreprise est de 40 p, 100,
vente d'chligations portant intérét & 6 p. 100. La
technique du "levier financler" peut &tre appliquée
soit au nivean de l'entreprise, soit & celui des
actionnaires,
Fn l'absence de tout impSt Sous le régime actuel Soug le régime propogé
Financement Financement Financement
Financement  par actions Financement  par actions Financement  par actions
par_actions et obligations par actions et _obligations par_actions et ocbligations
Aun nivean de l'entreprise
Produit de la vente d'actions 1,000 500 1,000 500 1,000 500
Produit de la vente d'obligations —— 500 —_ 500 —_ 500
Bénéfices avant intérét et impSt 200 200 200 200 200 200
Bénéfices apres intérét mais avant impSt 200 170 200 170 200 170
Bénéfices apres intérét et impbt 200 170 100 85 100 85
Av niveau de l'actionnalre
CoGt des actions 1,000 500 1,000 500 1,000 500
Financement par emprunt 500 —-— 500 — 500 —
Investissement de 1'actionnaire 500 500 500 500 500 500
Dividendes 200 170 100 85 100 85
Intérét sur emprunt 30 -— 30 — 30 —
Dividendes moins 1'intérdt 170 170 70 85 70 85
Impbt sur le revenu des particuliers (régime actuel)
Imp6t au taux marginal de 4O p. 100 28 3k
Moins: dégrévement pour dividendes 20 (8) 17 (7
Tupbt sur le revenu des particuliers (régime proposé)
Montant brut des dividendes 200 170
Moins 1'intérét 30 -
170 170
Imp6t au taux marginal de 40 p. 100 (68) (68)
Crédit & L'égard de 1'impSt sur le revenu des sociétés 100 85
Renboursement 32 17

Rendement net apris intérét et impbt sur
le revenu des particuliers
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le rapport dette obligataire/capital-actions. I1 existe trois autres

LY

raisons pour lesquelles le recours & la vente d'obligations ne diminuera

pas rapidement.

1.

Les sociétés qui financent leur expansion en émettant des actions ou
en ne distribuant pas en entier leurs bénéfices nets doivent habituel-
lement augmenter la somme des dividendes versés en espéces si elles
veulent éviter qu'une réduction du cours des actions ne se produise.
Corme 1'indique le tableau 37-7, & moins que le rapport des dividendes
engendrés par un projet au capital requis par ce projet ne soit trids
inférieur au taux 4'intérét, le rendement net (aprés intérét, impft

et dividendes) aux sociétés est moindre lorsque leur expansion est
financée par 1'émission d*actions que lorsqu'elle est financée par la
vente d'obligations gé/. Etant donné que les administrateurs préfdrent
habituellement s'auto-financer au maximum sans que le cours des actions
n'en souffre, ils cherchent en général & financer leur entreprise par
la vente d'obligations, en dépit des risques plus grands, afin de
bénéficier des avantages que confire ce mode de financement du point

de vue de 1l'encaisse. L'adoption de nos recommendations ne supprimera
pas cet avantage car les versements d'intér@t continueront d'ftre

déductibles dans le calcul des bénéfices imposables des sociétés.

Dans certaines circonstances, le financement par mode de vente d'obli-
gations permet aux propriétaires d'une entreprise d'en conserver la
régie; or, cet avantage ne disparattra pas & la suite de 1'adoption du

régime proposé.

A 1'heure actuelle, étant dornné que les dividendes ne sont pas sujets
A 1'imp8t lorsqu'ils sont versés & une société, 1'intér€t sur les
emprunts effectuds par cette dernidre dans le but d'acheter des actions
d'autres sociétés n'est pas déductible aux fins de 1'impSt. Ainsi, une
société de portefeuille ne peut déduire 1'intér8t sur les fonds qu'elle

a empruntés pour acquérir une autre société., Sous le régime proposé,



TABLEAU 37-7

EXEMPLE DEMONTRANT QUE LE FINANCEMENT PAR MODE DE VENTE D'OBLIGATIONS EST PRﬁFERABLE AU
FINANCEMENT PAR MODE D'EMISSION D'ACTIONS DU POINT DE VUE DE L'ENCAISSE D'UNE SOCIETE

(millions de dollars)

Hypothtses: La cote boursi®re des actions est de $100.
Les dividendes se chiffrent & $5.00 par actlon avant et
nouvelles actions.
L'intérét sur les fonds empruntés est de 6 p. 100,
Le nouveau projet envisagé exige 10 millions de dollars
Lie taux de rendement net attendu du projet est de 20 p.
Le taux marginal de L'impbt sur le revenu de la société

Financement par la

apres 1'émission des

de capitaux.
100,
est de 50 p. 100,

Financement par l'émission

vente d'obligations dfactions
Fonds réunis par la vente de 100,000
actions ou obligations & $100 chacune 10.0 10.0
Bénéfices attendus du projet avant impdt 2.0 2.0
Bénéfices aprds Iintérét mais avant impSt 1.k 2.0
Bénéfices apres intérét et impbt 0.7 1.0

Bénéfices apres intéret, impbt et
dividendes 0.7

0.5

a5t
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les sociétés de portefeuille acquitteront 1'imp6t sur leurs gains de
bourse et pourront donc déduire ces intér8@ts aux fins de 1'impSt. En
conséquence, nous prévoyons que cette mesure incitera certaines grandes

sociétés & accroftre leurs emprunts,

Bref, la suppression de 1'avantage conféré au financement par mode de
vente d'obligations réduira probablement 1'attrait qu'exerce ce mode de
financement dans le cas des nouveaux ﬁrojets. Dans les autres cas, la
réduction du cofit du financement par voie d'émission d'actions relativement
au finencement par mode de vente d'obligations incitera les sociétés &
substituer le premier au second, jusqu'd ce que s'établisse un nouvel équi-
libre gé/. Dans certains cas, cependant, le recours & la vente d'obligations
continuera de présenter deux avantages: celui d'une encaisse nette (une
fois les dividendes versés) plus élevée et celui du maintien de la régie
d'une société. De plus, la suppression de 1l'obstacle qui se pose actuelle-
ment au financement par un emprunt de l'achat par une société des actions
d'autres sociétés (c'est-i-dire 1'impossibilité pour la société acquéreuse
de déduire de son revenu impossble 1'intér€t sur son emprunt) incitera les
sociétés & recourir davantage aux emprunts. Ces remarques laissent
soupconner que le rapport dette obligataire/capital-actions sera maintenu &
son niveau actuel dans la plupart des sociétés. Cependant, & tout prendre,
nous nous attendons & ce que le recours au financement par mode de vente

d'obligations devienne graduellement quelque peu moins fréquent.

En 1l'absence de tout impSt et de tout frais d'émission, et si de plus
le maintien de la régie des sociétés n'entrait pas en ligne de compte, les
actionnaires d'une société ne se soucieraient gudre que cette dernidre
obtienne le capital-actions dont elle a besoin en émettant des aetions ou
en ne distribuant pas en entier ses bénéfices nets, toutes choses étant
égales par ailleurs. Sur une période de plusieurs années, le rendement sera
le mEme pour un actionnaire qui détient les actions d'une société qui s'auto-
finance et pour un actionnaire qui détient les actions d'une société qui

distribue en dividendes tous ses bénéfices nets et qui se finance en émettant
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des actions, en supposant, dans le second cas, que l'actionnaire consacre

tous ses dividendes & 1'achat de nouvelles actions et que les projets
d'investissement soient identiques dans les deux cas. Les deux cas, cependant,
different en ce que, dans le premier, les actionnaires qui ne désirent pas
accroitre leur investissement dans la m@me société seront obligés de réaliser
leurs gains en vendant de temps en temps certaines de leurs actions. De

méme, dans le second cas, les actionnaires pourront utiliser les dividendes
que leur verse la société soit pour acheter les actions émises par la mme

société, soit d'autres titres ou biens de consommation.

Etant donné que 1'émission d'actions s'accompagne de certains frais,
les actionnaires ne peuvent 8tre complitement indirférents quent au mode de
financement utilisé, méme en l'absence de tout impdt. Ainsi, le rendement
dont bénéficient les actionnaires sers quelque peu plus élevé si une socidté
finence son expansion au moyen de la rétention de ses bénéfices nets, étant
donné qu'elle évitera alors les frais de courtage et autres cofits auxquels
1'émission d'actions donne lieu, m€me si 1l'on suppose que les nouvelles
actions sont vendues par 1l'intermédiaire de 1'émission de droits de

souscription.

Le régime actuel des imp8ts accentue de facon sensible la tendance
habituelle du marché des capitaux & favoriser la rétention des bénéfices.
En effet, les bénéfices distribués font 1l'objet du prélevement d'un impbt
au niveau de la société et également entre les mains de 1'actionnaire., Par
contre, les bénéfices non distribués ne sont sujets & 1'impdt qu'entre les

.

mains de la société. Dans les sociétés & participation diffuse, les action-
naires peuvent réaliser les gains auxquels donne lieu la rétention des
bénéfices sans avoir & payer 1'imp6t sur le revenu des particuliers parce
que les gains de bourse provenant de la vente de leurs actions ne sont pas
imposables. Sous le régime actuel, la rétention des bénéfices constitue

donc un refuge contre 1'imp8t sur le revenu des particuliers. Sous le

régime proposé, cette échappatoire disparaftra 27/.
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Malgré la suppression de 1l'avantage que confire la régime actuel des
imp8ts & la rétention des bénéfices, nous ne croyons pas que les sociétés du
genre de celles que nous étudions en ce moment accroftront le fraction de
leurs bénétices nets qu'elles distribuent sous forme de dividendes. Nous

fondons cette prédiction sur quatre facteurs:

1. L'existence de frais d'émission continuera de favoriser le financement

par lea rétention des bénéfices plutdt que par 1'émission d'actions.

2. La réduction du fardeau de 1'imp8t qui pdse sur le revenu des particuliers
qui provient des sociétés accroftra les liquidités des actionnaires 2
faible et & moyen revenu, compte tenu de toutes les autres recomman-
dations que nous avons avancées. En conséquence, les administrateurs
des sociétés pourront réduire le taux d'augmentation des dividendes
en espéces sans pour autant nuire & la situation financidre des action-

naires qui sont le plus susceptibles de s'opposer & cetie mesure.

3. Bon nombre d'administrateurs considdérent de nos jours la rétention des
bénéfices comme le meilleur moyen de financer 1'expansion d'une société.
I1 est peu probable que 1l'adoption du régime proposé modifie cette

attitude.

4.  L'adoption de nos recommandations aura comme effet d'annuler, en partie,
1'avantage actuellement conféré au financement par mode de vente

d'obligations.

A la suite de la réduction du cofit du capital-actions par rapport au -
cofit de la dette obligataire, les sociétés appartenant & la catégorie que
nous analysons présentement chercheront & se procurer davantage de capital-
actions. Cependant, étant donné que les fonds que procure la iétention
des bénéfices colitent moins cher que ceux que l'on peut obtenir au moyen de
1'émission d'actions, il serait étonnant que les coefficients de décaissement
de ces sociétés augmentent. A notre avis, les répercussions de la suppression

de 1'avantage que le régime actuel confire & la rétention des bénétices seront
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plus que contrebalancées par les effets qui découleront de la réduction du
coflit du capital-actions. Afin de financer l'accroissement des investissements
et pour rendre possible un recours moins fréquent au financement par mode de
vente d'obligations, nous croyons qu'il se produira une baisse graduelle des
coefficients de décaissement & mesure que les bénéfices des sociétés et le

volume des actions nouvellement émises augmenteront g§/.

On peut maintenant résumer bridvement les répercussions de nos recomman-
dations sur l'épargne et 1'investissement des sociétés qui appartiennent aux
résidents, dont les bénéfices sont élevés et qui ne jouissent d'aucune

concession fiscale particulidre:

1. Le rendement net (aprés impdt) des actionnaires de ces sociétés
augmentera si ceux-ci sont résidents, m€me dans le cas des sociétés

canadiennes d4'assurance-vie et des plans reconnus 4'épargne-retraite.
2. Le cours des actions de ces sociétés augmentera.

3, Les administrateurs de ces sociétés trouveront opportun 4'augmenter
le taux de formation de capital, car ils pourront dorénavant entreprendre
certains projets qu'ils auraient auparavant rejetés 3 cause de leur trop
faible taux brut (avant impSt) de rendement, étant donné que le taux
net (aprés impbt) de rendement des actionnaires sera plus élevé

qu' auparavant,

k.,  Ces sociétés auront sans doute moins fréquemment recours & la vente
d'obligations pour financer leur expansion accélérée. Bien que, en
termes absolus, les dividendes en espéces ne diminueront probsblement
pas, les coefficients de décaissement fléchiront graduellement & mesure
que les bénétices des sociétés augmenteront. Le recours & 1l'émission

d'actions sera également plus fréquent que par le passé.
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LES REPERCUSSIONS SUR L'KPARGNE ET LA FORMATION
DE CAPITAL DES AUTRES ENTREPRISES D'AFFATIRES _2_9/

Si nous avons, jusqu'ici, porté notre attention sur les grandes sociétés
qui appartiennent aux résidents et qui ne bénéficient d'aucune concession
fiscale particulidre, c'est que nous voulions simplifier 1l'analyse et isoler
les répercussions de nos recommandstions sur cette catégorie de sociétés
commerciales la plus répandue au Canada. Nous nous tournons maintenant vers
les autres catégories importantes de sociétés,

Les répercussions sur les grandes sociétés
régies de 1'étranger et ne jouissant d'aucune
concession fiscale particulidre
L'adoption de nos recommandations ne se répercutera que trds peu sur

ce genre de société.

La suppression du double taux de 1'imp8St sur le revenu des sociétés
haussera 4'environ $10,000 par année 1'imp8t de chacune de ces socidtés,
Ce montant est certes trop faible pour exercer une influence sensible sur
1l'encaisse de ces grandes sociétés et il n'influera pas non plus sur le
rendement net attendu par leurs actionnaires. En outre, les modirications
proposées & 1'égard de 1l'assiette de 1'imp8t sur le revenu des sociétés
n'exerceront qu'une influence négligeable car, en général, les sociétés qui
sont sises & 1'étranger et qui régissent des filiales au Canada obtiendront
dans leur pays de résidence un crédit aceru pour les compenser de 1'augmen-

tation des impSts versés par les filiales au Canada.

Bien entendu, les actionnaires résidant & 1'étranger ne bénéficieront
pas du plan 4'intégration proposé et ils ne seront pas assujettis & 1'impo-
sition intégrale des gains de bourse. Si toutefois ces sociétés comptent
des résidents parmi leurs actionnaires, elles pourront leur offrir tous les
avantages découlant du‘plan d'intégration sans pour autant pénaliser les
actionnaires résidant & 1'é&tranger 29/. En conséquence, les actionnaires

qui résident au pays et les institutions canadiennes se livreront i une
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surenchére qui fera monter le cours des actions de ces sociétés. Dans les
cas o1 1a majorité des actions est détenue par des non-résidents, ceux-ci
seront incités 4 vendre leurs actions aux résidents car le rendement net
sera plus élevé pour les seconds que pour les premiers. Cependant, il est
peu probable que cette substitution s'effectue rapidement. Les non-résidents
chercheront vraisenblablement 3 maximiser leurs gains de capital et ils
hésiteront & réaliser ceux-ci aussi longtemps que le prix des actions
continuera de monter. Il désireront en outre remettre & plus tard la

réalisation de leurs gains pour d'autres raisons.

Le cofit du capital-actions au Canada diminuera pour ces sociétés comme
il le fera pour les sociétés qui appartiennent sux résidents; le cofit des
capitaux obtenus sous une forme autre que celles d'actions demeurera le
méme. En supposant que la permanence de la régie de ces sociétés ne présente
aucune dirficulté et que les sociétés méres ne disposent d'aucun fonds
exédentaire, ces sociétés en grande partie régie de 1'étranger trouveront

avantageux d'offrir des actions sur le marché canadien des valeurs.

Les sociétés canadiennes & propriéte étrangdre exclusive seront moins
portées & offrir leurs actions sur le marché canadien que celles qui
appartiennent en partie aux résidents; cependant, l'adoption de nos recom-

mandations les inciteront certainement & le faire.

ftant donné que 1'sugmentation des impSts canadiens versés par ces
sociétés sera relativement faible et que cette augmentation pourra &tre
largement compensée par des réductions des impBts versés par les sociétés
méres dans d'autres pays, nous croyons que la réduction des coefficients de
décaissement de ces sociétés sera faible et ne visera qu'd maintenir & leur
niveau antérieur les bénéfices réalisés au Canada et non distribués sous
forme de dividendes. Le taux de formation de capital de ces sociétés ne sera
probablement que trds peu modifié par suite de 1l'adoption de nos recomman-
dations. S'il changeait de quelque facon, il augmenterait sans doute par

suite de la diminution du cofit du capital-actions au Caneda.

il
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Les répercussions sur les sociétés
miniéres et pétrolidres

La suppression du dégrdvement pour épuisement des ressources et de
1'exemption d'imp8t accordée aux nouvelles mines pour une durée de trois ans
hausseront considérablement les impSts de quelques-unes des plus grandes
sociétés appartenant & 1'industrie extractive. Selon nos estimations, les
impbts versés par chacune des quinze plus grandes sociétés dans cette industrie
en 196h auraient été & peu prés doublés sous le régime proposé, en supposant
qu'on n'ait pas en méme temps modifié 1'amortissement du cofit en capital.
I1 est dirficile de prévoir avec exactitude la variation des impbts exigibles
parce que ces sociétés chercheront probsblement & accélérer 1'amortissement
de leurs actifs sous le régime proposé. Quoi qu'il en soit, ces quinze
sociétés auraient, en 1964, supporté plus de 80 p. 100 de 1'augmentation des

impBts des sociétés minidres faisant suite 3 1'adoption de nos recommandations.

Ces quinze sociétés ont rapporté dans leur déelaration d'impbSt de 196k
des dépenses d'investissement s'élevant & environ 220 millions de dollars.
La réduction 4'impSt, dont ont cette année-1% bénéficié ces sociétés gréce
au dégrévement pour épuisement des ressources et & 1'exemption d'imp8t de
trois ans & 1'égard des nouvelles mines, & en fait servi & financer plus de
la moitié de leurs dépenses d'investissement. En ce qui concerne les sociétés
minitres seules, la réduction d'imp8t attribusble & ces deux concessions
fiscales a été considérablement plus £levée que leurs dépenses d'investisse-
ment pour 1'année 196k, Nous concédons qu'une comparaison entre la réduction
d'impSt et les dépenses d'investissement au cours d'une seule année ne
constitue pas la meilleure indication de la veleur d'un stimulant d'ordre
fiscal; cependant, une telle comparaison indique que les stimualants actuels

sont inefficaces.

On trouvera au tebleau 37-8 une estimation des effets de nos recomman-
dations sur l'encaisse de ces quinze sociétés, Ies chiffres reflitent la
suppression du dégrévement pour épuisement des ressources et de 1'exemption

d'impBt de trois ans sccordée aux nouvelles mines; nous n'avons pas tenu
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TABLEAU 37-8

LES REPERCUSSIONS DE NOS RECOMMANDATIONS SUR LES IMPOTS

ET L'ENCAISSE DE 15 GRANDES SOCIETES MINIERES ET PETROLIERES EN 196k

(en millions de dollars)

Revenu imposable 260
TmpSt sous le régime actuel 128
Bénéfices nets (aprds impSt) tels qu'ils

epparaissent dans les déclarations 4'imp6t 132
Dividendes recus 121

Déductions de montants autres qu'en espdces
dans le calcul du revenu imposable

Dégrévement pour épuisement des ressources 119

Exemption de trois ans pour les nouvelles mines 127

Amortissement des frais de mise en valeur 363 609
Encaisse brute 862

Dividendes versés 263

Dépenses d'investissement 219 482
Encaisse nette sous le régime actuel 380

Variation estimative des imp8ts résultant

de 1'adoption de nos recommandations 124
Encaisse nette sous le régime proposé ' géé

Remarques:

Sources:

Ces chiffres se rapportent aux quinze plus grandes socidtés
minidres et pétrolitres, y inclus la plupart de leurs filiales
actives qu'elles détiennent en propriété exclusive. En estimant
les répercussions de nos recommandations sur le montant 4°imp8t
versé par ces sociétés, nous avons supposé que l'amortissement
du cofit en capital était constant. De plus, nous n'avons pas tenu
compte de la déduction intégrale de certains frais que nous avons
recommandde, Par conséquent, notre estimation de la hausse des
impSts figurant dans ce tableau exagdre 1'importance des consé-
gquences de nos recommandstions. Comme nous n'avons pas tenu
compte du revenu non imposable (autre que le revenu prenant la
forme de dividendes), il est possible que nos chiffres sous-
estiment 1'enceisse actuelle de ces sociétés. De plus, nous
avons négligé les emprunts et les remboursements de dettes dans
le calcul de 1l'encaisse de ces entreprises. Nous avons estimé
que, en 1964, les remboursements de dettes par ces sociétés

se sont élevés & environ 50 millions de dollars.

Certaines données ont été fournies & la Commission par quelques-
unes de ces sociétés; les autres nous ont €été fournies par le
ministére du Revenu national sous une forme qui rend impossible
1'identification des sociétés concerndes,
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compte de nos autres recommandations visant & permettre la déduction
intégrale de certains frais qu'il est impossible de déduire & 1'heure
actuelle et 1'amortissement accéléré du cofit en capital. De plus, nous avons
ignoré les effets favorables qu'exerceront nos autres recommandstions
concernant le calcul du revenu d'affaires. En dépit de la surestimation
possible de la hausse des impSts, nos chiffres indiquent que ces sociétés

ne seront pas obligées de réduire leurs dividendes ou leurs dépenses d'inves-
tissement; l'encaisse de ces sociétés se chiffrera & plus de 250 millions

de dollars, en sus des dividendes versés et des dépenses d'investissement,

Ce n'est que dans la mesure ol la réduction de leur encaisse forcerait ces
entreprises 3 réduire les fonds qu'elles mettent & la disposition des autres
sociétés minitres et pétrolidres afin de financer les investissements de ces
dernidres que la hausse recommandée des impSts pourrait obliger 1'industrie
minidre et pétrolidre & réduire ses dividendes ou ses dépenses d'investisse-
ment. Comme il est peu probable que ces quinze sociétés mettent plus de

250 millions de dollars & la disposition de 1'industrie extractive ou que
les autres sociétés ne puissent financer leurs investissements de quelque
autre facon, il nous semble évident que 1l'augmentation des impSts n'obligera

pas ces dernidres & réduire sensiblement leurs dépenses 4'investissement.

L'effet net de nos recommandations sur le taux de rendement des inves-
tissements effectués par les sociétés minidres et pétrolidres au Canada dépendra
de leurs bénéfices nets, une fois déduits leurs frais d'exploration et de
mise en valeur. Le taux de rendement, mesuré par l'encaisse nette, fléchiras
graduellement dans le cas des plus grandes sociétés minitres et pétrolidres qui
disposent de bénéfices nets desquels elles peuvent défalquer ces frais.
Cependant, la situation des sociétés minitres non intégrées ne sera nullement
modifide et celle des sociétés pétroliére$ non intégrées s'améliorera. Comme
nous l'avons indigqué au chapitre 23, nous estimons que, sur une longue
période, le taux moyen de rendement net (en termes d'encaisse) des sociétés
minidres et pétrolitres, & 1l'exclusion des répercussions sur les actionnaires,

sera modifié de la facon suivante:
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Industrie Industrie
étrolidre minidre
(pourcentage) (pourcentage)
Sociétés dont les bénéfices nets
d'exploitation sont suffisants pour
permettre de défalquer tous les frais
d'exploration et de mise en valeur -23 -11
Sociétés dont le revenu d'exploitation
provient en entier d'une mine ou d'un
puits principal 8 -2
Les résidents qui sont actionnaires de sociétés canadiennes dans
1'industrie extractive bénéficieront de 1'intégration des impSts sur le
revenu des particuliers et des sociétés; par contre, ils pourront ou non
bénéficier de 1'inclusion dans le revenu impossble des gains et des pertes
provenant de biens. En ce qui concerne les sociétés qui sppartiennent aux
résidents et dont le revenu d'exploitation provient en entier d'une mine ou
d'un puits principal, 1'imp8t exigible de la société pourra augmenter
légérement; cependant, la plupart des actionnaires de ces sociétés seront
éligibles & un remboursement d'imp8t. Les répercussions de nos recommanda-
tions sur ces sociétés seront & peu prés les mfmes que celles qui se réper-
cuteront sur les sociétés sppartenant & d'autres industries et dont les
actionnaires résident au pays. Ces sociétés chercheront probablement &
accroftre leurs investissements pour les motifs que nous avons déja exposés.
A moins que 1'on ne prévoie des dispositions spéciales, les nouvelles
sociétés minidres et pétrolidres trouveront probablement que le cofit du capital-
actions est plus élevé gu'auparavant, car l'imposition intégrale des gains
de bourse rendra moins attrayante la détention d'actions risquées. Cependant,
cette répercussion défavorsble sera compensée, en tout ou en partie, par la

permission octroyée aux actionnaires de déduire en entier et immédiatement

les dépenses d'exploration et de mise en valeur,

Dans le cas des sociétés minidres et pétrolidres appartenant aux résidents
et dont le revenu d'exploitation excéde les frais d'exploration et de mise en
valeur, la réduction des impSts au niveau de 1l'actionnaire contrebalancera

en tout ou en partie la hausse de 1'imp6t au niveau de la société, L'intégration
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des impSts sur le revenu des particuliers et des sociétés fera plus que
compenser la suppression du dégrdvement pour épuisement des ressources,
excepté en ce qui concerne les actionnaires & revenu élevé. De plus, 1l'impo-
sition des gains provenant de biens se répercutera sur tous les actionnaires.
Ainsi, tout compte fait, on peut dire que ces sociétés seront désavantagées.
Toutefois, ceci ne signifie pas que les projets d'exploration et de mise en
valeur seront mis au rancart, car la plupart d'entre eux seront encore
rentables. Il faut cependant s'attendre & une diminution des dépenses

d'investissement de ces socidtés.

Les plus désavantagées seront les quelques sociétés minieres et pétroliéres
régies de 1l'étranger et dont le revenu d'exploitation est considéreblement
supérieur & leurs dépenses d'exploitation et de mise en valeur. Certaines
de ces sociétés pourront, du moins dans une certaine mesure, déduire 1'impdt

canadien plus élevé des impdSts qu'elles versent aux trésoreries étrangéres.

En analysant plus haut la situation des quinze grandes sociétés minidres
et pétrolidres, nous avons signalé que l'adoption de nos recommandations en
1964 aurait doublé leurs impBts cette année-1%. Nous n'avons pas caché que
le montant exact de l'augmentation de 1'impbt est difficile & mesurer car
ces sociétés pourront contrebalancer presque entidrement les effets de la

perte de leurs concessions fiscales en se prévelant des dispositions plus

généreuses concernant l'amortissement et des allocations du coQt en capital
accrues. En particulier, les sociétés minidres qui bénéficient actuellement
de 1'exemption d'impdt de trois ans accordée aux nouvelles mines pourront
continuer & ne payer aucun impSt sous le régime proposé si leurs dépenses
de mise en valeur excddent le revenu qu'elles tirent de 1'exploitation 4'une

nouvelle mine. Eventuellement, une fois amortis en entier tous les cofits de

mise en production, le revenu d'exploitation de la nouvelle mine sera sujet
4 1'imp6t; l'adoption de notre recommandation n'aura donc pour effet que
d'avancer de trois ans le premier versement d'imp6t. Ainsi, sous le régime

proposé, le revenu d'exploitation des nouvelles mines continuera 4'8tre

dégrevé d'impSt pendant un certain nombre d'années (environ dix ans, dans le
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cas des grands projets d'extraction de minerai de fer réalisés ces dernidres
années); mais la période d'exemption 4'impdt sera plus courte que sous le
régime actuel. Ktant donné que les versements d'imp8t ne débuteront qu'une
fois amorties toutes les dépenses de mise en valeur, nous ne croyons pas que
la suppression de 1'exemption triennale 4'imp8t nuira sérieusement aux projets
d'exploration des ressources minidres au Canada. Nul doute que les investisseurs
qui fondent leurs décisions uniquement sur le taux net (aprés impbt) de
rendement attendu d'un projet particulier trouveront que les projets qui
n'étaient auparavant que marginalement rentsables ne vaudront plus la peine
d'etre entrepris par suite de la contraction de la période d'ajournement de
1'impSt. Toutefois, la plupart des projets qui sont rentables sous le régime
actuel continueront de 1'@tre sous le régime proposé, Etant donné la nature
des méthodes utilisées par la plupart des sociétés dans le calcul du taux de
rendement attendu d'un projet, les modifications du fardeau des impbts qui
feront suite & 1'adoption de nos recommandations ne sont gudre susceptibles
d'exercer un effet déterminant sur le résultat des calculs. De plus,
1'importance prédominante que certains investisseurs accordent sux facteurs
étrangers & la fiscalité constitue un €élément qui contrebalancera les réper-

cussions néfastes.

Nous soulignons de nouveau que ce sont les grandes sociétés minidres et
pétrolidres qui subiront la plupart des effets néfastes de nos recommandations;
quant aux sociétés de petite ou moyenne taille, bon nombre d'entre elles y
gagneront sous le régime proposé. L& contraction de la période d'ajournement
de 1'impbt, qui influera sur les sociétés qui commencent 2 exploiter une
nouvelle mine ou & bénéricier du dégrévement pour épuisement des ressources,
modifiera le potentiel de bénéfices attendus & long terme, mais la permission
accordée aux actionnaires de déduire les frais d'exploration soulagera les

petites sociétés qui désirent financer leurs projets.

Il ne faut pas déplorer la réduction probable des dépenses d'investissement

de quelques grandes sociétés dans l'industrie extractive. Certains des projets
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entrepris par ces sociétés ont, croyons-nous, un taux brut (avant imp8t)

de rendement attendu moins élevé que les projets qui sont entrepris par

une foule d'autres sociétés au Canada. Si nous voulons améliorer la répar-
tition des capitaux afin d'accroftre la productivité et la production future,
il faut réduire les investissements effectués par les sociétés caractérisées
par un faible taux brut de rendement attendu. Par ce moyen, les sociétés
dont le taux brut de rendement attendu est plus élevé pourront accrofire
leurs dépenses d'investissement sans qu'il soit pour cela nécessaire
d'accroftre le recours & 1'épargne étrangdre ou de réduire la consommation

courante.

Nous nous attendons & ce que la réduction des coefficients de décaisse-
ment des grandes sociétés intégrées de 1'industrie extractive sera légdre.
On peut donc s'attendre & ce que les bénéfices non distribués de ces sociétés
ne diminueront que d'environ la moitié de 1'augmentation de leurs impSts que
nous avons estimée & 150 millions de dollars. Il ne serait pas déraisonnable
de supposer que leurs dépenses d'investissement diminueront d'environ le
méme montant.
Les répercussions sur les
sociétés de petite taille

En 1964, environ 76,000 sociétés ont déelaré un revenu impossble inférieur
3 $35,000 et environ 10,000 ont déclaré un revenu imposable supérieur & ce
chiffre, La suppression du double taux de 1'impSt sur le revenu des sociétés
aurait augmenté de $10,150 les impSts versés par chacune de ces dernidres.

Quant sux premidres, leurs impSts auraient augmenté de moins de $10,150.

A quelques exceptions prds, certaines de nos recommandations auront
comme effet d'annuler les répercussions néfastes de 1'sbolition du double

taux de 1l'impSt sur le revenu des sociétés.

En ce qui concerne les sociétés en propriété fermée appartenant & des

résidents, 1'intégration de 1'imp8t sur le revenu des particuliers et de 1'impdt
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sur le revenu des sociétés gura comme résultat que le revenu de ces sociétés
sera sujet & 1'impSt aux taux marginaux des actionnaires. Etant donné que,
sous le régime actuel, la plupart de ces sociétés peuvent, si les actionnaires
le désirent, Btre considérées comme des sociétés en nom collectif, aucune
réduction des encaisses ne se produira nécessairement si les taux marginaux
applicables aux actionnaires sont moins €levés que le taux moyen applicable

4 la société. MBme s'ils n'exercent pas leur droit d'@tre assujettis &
1'impSt & la manidre des sociéiés en nom collectif, les propriétaires des
sociétés en propriété fermée peuvent toujours remettre dans les coffres de

ces dernidres les remboursements de 1'imp8t sur le revenu des particuliers

qu'on leur a versés.

Dans le cas des sociétés en propriété fermée dont les actionnaires sont
des résidents qui versent 1'imp8t i des taux marginaux supérieurs au taux
moyen qui s'applique actuellement aux bénéfices de ces sociétés, la suppression
du double taux d'imposition réduira les encaisses ainsi que le taux net de
rendement attendu par les actionnaires des nouveaux projets que ces sociétés

envisagent 4d'entreprendre.

Cependant, 1'amortissement accéléré des dépenses d'investissement des
petites et nouvelles entreprises appartenant aux résidents compensera, dans
une large mesure, les effets négatifs qu'exercera la suppression du double
taux 4'imposition des sociétés dont les actionnaires résident au pays et dont
le revenu est élevé, Il en sera ainsi surtout dans le cas des petites sociétés
dont les perspectives d'avenir sont brillantes, les seules d'ailleurs qui
méritent qu'on les aide. L'adoption de nos recommandations profitera aux
sociétés dont les bénéfices sont peu élevés et dont les actionnaires sont

des résidents & faible revenu.

Par contre, l'abolition du double taux d'imposition ne modifiera pas
la situation de la plupart des sociétés & faible revenu régies de 1'étranger,
étant donné que, de facon générale, leurs actionnaires pourront obtenir un
cerédit intégral & 1'égard de 1'imp8t canadien accru & valoir sur les impbts

qu'ils versent dans leur pays de résidence.
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Le traitement plus libéral que nous avons recommandé & 1'égard des
pertes d'affaires et de capital réduira les risques que courent ceux gui
désirent investir dans de petites et nouvelles entreprises. Ces dernidres
verront le cofit de leur capital-actions s'sbaisser et seront portées &

augmenter leurs dépenses d'investissement.

Le double taux de 1'imp8t sur le revenu des sociétés constitue une
mesure trés inefficace pour encourager les petites entreprises. Si 1l'on
remplace ce stimulant par ceux que nous proposons, le fisc ldvera davantage
de recettes fiscales sans exercer d'influence néfaste sur la volonté ou la

capacité d'expansion de la vaste majorité des nouvelles et petites entreprises.

En ce qui concerne les nouvelles et petites entreprises dont 1l'expansion
est trés rapide, 1l'adoption de nos recommandations n'sura pas pour effet de
réduire leur capacité d'suto-financement; au contraire, les dispositvions
ayant trait & 1'amortissement accéléré du cofit en capital 1'accroftra dans
plusieurs cas. De plus, le cofit d'obtention des capitaux provenant de
1'extérieur diminuera par suite du plan 4d'intégration et du traitement plus
lioéral des pertes d'affaires, ce qui rendra la détention des actions de ces
sociétés beaucoup plus attrayante. Bien que la pratique adoptée différera
d'une société & 1'autre, nous prévoyons une baisse des coefficients de décais-
gement de ces sociétés qui compensera largement ces dernidres de 1faugmen-
tation des impSts qu'elles subiront une fois qu'elles auront épuisé toutes
les déductions permises au titre de 1'amortissement du cofit en capital.

Les répercussions sur les entreprises
non constituées en sociétés

Nous n'avons recommandé aucun changement majeur visant spéeitiquement
les entreprises non constitudes en sociétés. En effet, les changements que
nous avons recommandés au sujet du calcul du revenu d'affaires s'appliqueront
4 toutes les entreprises également. De plus, toutes les nouvelles et petites
entreprises, quelle qu'en soit la forme d'organisation, bénéficieront de

1'amortissement accéléré du cofit en capital ainsi que du traitement plus
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1libéral accordé aux pertes commerciales. Enfin, le plan d'intégration
placers sur le méme pied les sociétés & responsabilité limitée et les

entreprises non constituées en sociétés.

Bien gu'elle ne soit pas d'une importance capitale, celle de nos recom-
mandations dont les répercussions seront les plus grandes sur ce genre
d'entreprise est celle qui a trait au traitement plus sévére que nous
proposons de réserver & la déduction des dépenses qui conférent un avantage
personnel au propriétaire ou & 1'associé. Dans les cas ol, dans le passé,
les associés ou propriétaires ont joui d'avantages substantiels exonérés
d'imp8t, 1'adoption de nos recommandations se traduira par une augmentation

des impbts en dépit de la réduction des taux.

Nous ne croyons pas que 1'adoption de nos recommendations exercera une
influence nette sur le niveau des investissements effectués par les entre-
prises non constituédes en sociétés. Le stimulant accordé aux petites entre-
prises en voie d'expansion rapide sous la forme d'un ajournement d'imp&t
rendu possible par 1l'amortissement accéléré du cofit en capital compensera
sans doute la réduction de 1l'encaisse de certaines autres entreprises dont
les propriétaires versent 1'impbt & un taux moyen qui est inférieur au taux
uniforme que nous avons recommandé d'appliquer au revenu des entreprises.
Les répercussions sur
la propriété foncidre

Rappelons que nous n'avons pas recommandé que le loyer soit inclus dans
1'assiette de 1'imp8t et que nous avouns prévu une exemption viegére de
$25,000 & 1'égard des gains de capital réalisés lors de la vente de résidences
domiciliaires. Par conséquent, les propriétaires de maisons dfhasbitation
continueront de benéficier d'un important avantage fiscal par rapport aux
locataires. A cette exception prés, l'investissement foncier deviendrs
moins attrayant qu'il ne l'est & 1'heure actuelle, car une forte partie du
rendement d'un tel investissement prend habituellement la forme d'un gain

de capital gul sera frappé intégralement de 1'impbt. T1 sers sans doube
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possible de différer le versement de cet impdt additionnel, mais il ne
fait aucun doute que la perspective 4'impSts plus élevés rendra moins

attrayant ce genre d'investissement.

Par suite du fléchissement du taux net (aprés imp6t) de rendement,
nous prévoyons que le prix de la propriété foncidre baissera sous le régime
proposé. Cette baisse sera plus grande encore si 1l'on adopte notre recom-
mandation & 1l'effet que toutes les personnes qui possident des biens fonciers
au Canada soient considérées comme des résidents aux fins de 1'imp6t. En
dfautres termes, le prix des biens fonciers au Canada sera encore plus bas
qu'il ne le serait si 1l'on permettait & la demande de propriétés canadiennes
par des non-résidents de limiter la baisse du prix. Cependant, 1l'activité
dans le domaine de la construction ralentira pendant quelque temps, jusqu'd
ce que les loyers montent suffisamment par suite des efforts en vue de
restaurer 1'attrait relatif des investissements dans les biens fonciers.
Enfin, il faut s'attendre & une baisse du prix des terrains par suite de
1'inclusion dans 1l'assiette de 1'imp6t des gains de capital réalisés sur la
vente de terrains. Il serait donc souhaitasble que 1'Etat prenne des mesures
propres & contrebalancer la réduction possible de la construction d'apparte-
ments durant la période de transition,

ESTIMATION DE LA VARIATION DE
L'EPARGNE DES ENTREPRISES 32/

Comme en témoigne 1'analyse précédente, 1l'examen des répercussions de
1'adoption de nos recommandations sur 1l'épargne et les investissements des
entreprises se complique en raison de la multitude des cas particuliers qufil
faut envisager, en raison de l'interdépendance des moditications apportées
aux imp8ts sur le revenu des sociétés et des particuliers dans le cas des
sociétés sises au Canada et de leurs actionnaires qui résident au pays, ainsi
qu'en raison des répercussions que les modifications apportées & 1'impbt sur

le revenu des sociétés canadiennes exerceront sur les actionnaires étrangers.
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Comme il importe que le lecteur se fasse une idée d’ensenble des nonbreuses
répercussions de nos recommsndations sur 1l'épargne et 1'investissement
des entreprises, nous a&llons maintenant résumer les principales conclusions

auxquelles nous sommes arrivés précédemment:

1. A de rares exceptions prés, la variation du fardeau de 1'imp8t sur le
revenu des sociétés ne se traduira pas par une réduction équivalente
des bénéfices non distribués. Dans les cas ol 1'imp8t sera réduit au
niveau de l'actionnaire et n'augmentera que trds légirement au niveau
de la société, cette dernidre pourra réduire (et ¢'est, & notre avis,
ce qu'elle fera) la proportion de ses bénéfices nets distribués sous
forme de dividendes. En ce qui concerne les sociétés qui appartiennent
aux résidents et qui ne jouissent actuellement 4'aucune concession
fiscale particuli®re, nous croyons que le fléchissement du coefficient
de répartition en espices fera plus que compenser la hausse relativement
faible des imp8ts au niveau de la société., Pour ce qui est des sociétés
du mBme genre mais qui sppartiennent aux non-résidents, nous croyons que
la réduction des dividendes en especes sera suffisante pour contre-

balancer 1'sugmentation de 1'imp8t sur le revenu des sociétés.

2. Dans le cas des sociétés jouissant de certaines concessions fiscales,
nous ne prévoyons aucune variation des coefficients de décaissement.
Par conséquent, il se produira vraisemblablement une réduction des
bénéfices non distribuds & peu pris égale 3 la moitié de 1'augmentation

de 1'imp8t sur le revenu de ces sociétés.

3. Les investissements des sociétés dont les bénéfices non distribués
demeureront les mfmes ou s'accroftront sont beaucoup plus élevés que

ceux des sociétés dont les bénéfices non distribués seront réduits.

k., Les sociétés dont les bénéfices distribués demeureront les mmes ou
s*accroftront sont précisément celles qui sont le mieux en mesure
d*'obtenir des fonds sur le marché des capitaux afin de financer 1'aceroisse-

ment de leurs dépenses d'investissement.
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5. En général, la variation du fardesu des impSts au niveau des action-
naires sera contrebalancée par une variation des dividendes versés en
espéces. En conséquence, les liquidités des actionnaires ne varieront
pas autant que la variation du fardeau de 1'impSt sur le revenu des

particuliers pourrait le suggérer.

6. Seuls les actionnaires étrangers des sociétés & qui seront retirdes
des concessions fiscales subiront d4'importantes réductions de leurs
liquidités nettes. Ies portefeuillistes étrangers de ces sociétés
seront plus lourdement frappés que les investisseurs directs, car
1'imp8t accru de ces derniers sur leur revenu en provenance de sociétés
canadiennes sera compensé, au moins en partie, par les crédits accrus

qu'ils obtiendront dans leur pays & 1l'égard des impSts étrangers.

Afin de donner au lecteur une indication de 1'ordre de grandeur des
changements qui s'opéreront, nous avons calculé quelle sera la variation de
1'épargne des entreprises dans 1'hypothese ol les coefficients estimatifs
de décaissement actuellement en vigueur demeureront les m€mes aprds la mise
en application des recommandations que nous avons avancées. Comme on peut
le constater & 1'examen des données fournies & la colonne 5 du tableau 37-9,
nos estimations suggdrent que, dans cette hypothtse, 1'épargne des entre-

prises fléchira d'environ 225 millions de dollars.

Nous croyons que, exception faite des sociétés appartenant & 1'industrie
extractive, il est beaucoup plus probable que les coefficients de décaissement
fléchiront graduellement. Nous ne voulons pas dire par 13 qu'd notre avis
les dividendes en espéces seront réduits, mais plutbt qu'ils n'sasugmenteront
pas autant qu'ils le pourraient. On trouvera & la colonne 4 du tableau 37-9
une estimation des coefficients de décaissement qui prévaudront sans doute
sous le régime proposé et % la colonne 6 du m€me tableau une estimation de
la variation des bénéfices non distribués qui en résultera. Nos estimations
indiquent qu'en dépit de la forte augmentation de 1'impbt sur le revenu des

sociétés, la réduction des coefficients de décaissement augmenters les




Industries ne bénéficiant d'aucune
concession fiscale importante

Agriculture, industrie
forestidre et péche

Fabrication

Construction

Transport, entreposage et autres
services connexes

Cormerces de gros et de détail

Institutions financibres,
assurances et immeubles
(non compris 1'assurance-vie)
Services
Total

Industries joulssant d'importantes
concessions fiscales e/

Mines et carribres
Pétrole et gaz naturel

Total

Remargues: _e_\/ La classification industrielle est la m@me gu'au tableau 37-2, saui’ que 1!
Btant donné que les chiffres ont été arrondis, il est possible que leur somme ne corresponde pas aux totaux figurant au bas des colonnes.

stappliquent.

TABLEAU 37-9

AU MARCHE DES CAPITAUX SOUS DIVERSES HYPOTHESES a/

Coefficients de décaissement

Estimatifs Hypothétiques
Impbt total Changement sous le sous le
déclaré en d!imp6t régime régime
196k b/ proposé b/ actuel ¢/ proposé
$ B % i
12 7 50 Lo
905 82 50 ho
37 15 40 30
239 iz 65 ig
257 77 35 25
257 92 60 45
46 20 50 Lo
1,753 306
117 133 55 55
uy 19 50 50
1,917 14-58

b/ Dfaprds le tablean 37-2.

g/ Il est impossible de déterminer avec précision les coefficients de décaissement d'apres les statistiques de 1'impOt.

Variations du montant des
bénéiices non distribués

VARIATION ESTIMATIVE DE L'ENCAISSE, DES DIVIDENDES EN ESPECES ET DU RECOURS DES SOCIHTES

Réductions des dividendes
en especes

Réductions des dividendes en
especes versés aux résidents 4/

Dans Dans Dans Dans Dang Dans
1l'hypothese 1'hypothbse 1'hypothese Ll'hypothbse 1'hypothbse 1thypothese
ol les ol les ol les ol les olt les ol les
coefficients coelficients coefficients coefficients coefficients coefflcient
de décais- de décais- de décals: de décais- de décais- de déeais-
sement ne sement sement ne sement sement ne sement
changent pas changent changent pas changent changent pas changent

S E) $ & ; ;

-3 -2 L 5 3 L

-4l 57 u1 139 20 69

-10 ~b [ 12 4 7

-k L6 8 58 5 39

-50 -16 27 61 7 16

-37 15 55 107 31 61

-10 -3 10 17 7 12

-60 -73 73 61 14 12

-10 -10 9 9 2 2

225 10 233 1&62 .2 3 222

assurance-vie a été exclue de ce tebleau.

Les mémes remarques qu'au tablean 37-2

Nous avons donc utllisé des données

publides par le Finencisl Post portant sur 251 sociétés canadiennes (page 33 en date du 14 mai 1066) ainsi gue des renseignements qui nous ont été fournis

par le ministiére du Revenu national sur 200 grandes sociétés privées afin d'estimer les coelficlents de décaissement.

Bien que ces grandes soclétés

représentent plus de 60 p. 100 des bénélices déclarés par les compagnies canadiennes, leurs coefficients de décaissement ne sont pas nécessairement
représentatifs de toutes les sociétés appartenant & une m@me industrie, car les coelfficients des sociétés plus petites peuvent bien &tre différents et,

en fait, paraissent sensiblement plus faibles,
des coefficients actuels.

faible proportion du total), nous avons choisl un coefficient de décaissement de 50 p. 100.

Par conséquent, nous avons réduit les coefficients des grandes sociétés afin d'arriver & notre estimation
En ce qui concerne certains secteurs industriels sur lesquels nos données étaient insuifisantes (ils ne forment qu'une

_q./ Nous avons supposé que les dividendes en espbces versds aux résidents ont diminué dans la méme proportion que les dividendes en especes versés aux non-

résidents,

mémes, alors que ceux des sociétés régies par des résidents diminuent vralsemblsblement.

_g/ Plus loin dans ce chapitre, nous assimilons l'assurance-vie b 1l'épargne personnelle.

n fait, nous devrions nous attendre & ce que les coelficients de décaissement des sociétés régies de 1'étranger demeurent % peu pres les

241
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bénéfices non distribués d'environ dix millions de dollars. En somme,

1'épargne des entreprises ne subira aucun changement.

La variation estimative des coefficients de décaissement refldte notre
opinion & l'effet que pour la plupart des sociétés qui appartiennent aux
résidents, &4 l'exception de 1l'industrie extractive toute entidre, 1'adoption
du plan 4'intégration se traduira par une augmentation des bénéfices non
distribuds. Ces sociétés trouveront qu'il y va de 1'intérét de leurs action-
naires gu'elles agrandissent leurs installations plus rapidement; d'autre part,
1'accroissement des liquidités des actionnaires résultant des remboursements
d'imp8t permettra aux sociétés d'augmenter considérablement leurs bénéfices
non distribués (qui constituent la source la moins cofiteuse de capitaux) sans
qu'il en résulte une diminution des liquidités de la plupart des actionnaires

qui résident au pays.

Quant & 1'industrie extractive, la variation des coefficients de décais-
sement des sociétés est moins sfire. Btant donné que, 3 la longue, les plus
grandes sociétés pourront décider de réduire leurs investissements, il est
possible qu'elles réduisent le montant de leurs bénéfices non distribués.

En particulier, les grandes sociétés minidres et pétrolikres dont plusieurs
actionnaires ne résident pas au pays subiront des pressions afin de maintenir
au méme niveau leurs dividendes en espéces. Si elles cddent & ces pressions,
leurs coefficients de décaissement staccroitront par suite de la suppression
de certaines concessions dont elles Jjouissent présentement. Par contre, les
sociétés moins importantes ne subiront qu'une faible augmentation de leurs
impSts (ou méme pas du tout) et, dans la mesure ol leurs actions sont détenues
par des résidents ou par des investisseurs directs qui résident & 1'étranger
et qui obtiennent dans leur pays un crédit & 1'égard des impSts canadiens,
elles pourront réduire leurs dividendes en espéces sans réduire les liquidités

de leurs actionnaires,

A défaut de donnédes plus préecises, nous avons supposé que les coefficients

de décaissement des sociétés appartenant & 1l'industrie extractive demeureront
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les m€mes. Cependant, nous sommes conscients des différences substantielles
qui pourront subsister d'une société A l'autre & 1'intérieur de cette

industrie.

Méme si nous nous attendons & ce que 1'épargne des entreprises demeure
4 peu prés la méme, cela ne signifie pas que les dépenses d'investissement
de ces entreprises ne varieront pas. Comme nous l'avons masintes fois
souligné, les répercussions de nos recommandations au nivean de l'actionnaire
rendront beaucoup plus attrayante la détention d'actions des sociétés
canadiennes par les institutions et les particuliers qui résident au pays.
Les entreprises pourront financer un rythme d'expansion plus rapide en
vendant un plus grand nombre de leurs actions & des prix plus élevés et en
empruntant daventage, bien que, comme nous l%avons dit, nous nous attendons
4 ce que le recours au financement par mode d'émission d'obligations soit

moins fréquent.

Les entreprises chercheront-~elles & accroftre leurs installations plus
rapidement? Dans quelle mesure pourront-elles obtenir les fonds additionnels
dont elles ont besoin? Quelles politiques fiscale et monétaire 1'Etat
devra-t-il adopter si la propension & investir exceéde la propension &

épargner? La réponse & ces questions est d'importance capitale.

La disponibilité des fonds additionnels pour financer un rythme plus
rapide de formation de capital dépend en partie des répercussions de nos
recommandations sur le taux de 1'épargne personnelle. Nous examinerons

maintenant cette question.

LES REPERCUSSIONS SUR L'EPARGNE PERSONNELLE
ET LES INVESTISSEMENTS

Les recommandations suivantes exerceront sans doute un effet appréciable

sur 1'épargne personnelle:

1. La réduction de 125 millions de dollars du produit des taxes de vente

et d'accise.
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2. L'abolition de 1'impSt sur les dons et les legs, qui rapporte actuel-
lement au fise environ 143 millions de dollars, et 1'imposition intégrale

des dons entre les mains du bénéficiaire.

3. L'accentuation du caractére progressif de 1'impSt sur le revenu des
particuliers, de sorte que ceux dont le revenu (défini conformément 3
la notion d'assiette compréhensive) est &levé paieront sensiblement
plus 4°'impdt. Le;contraire se produira en ce qui concerne les unités

d'imposition dont le revenu est faible.

k. Ia hausse sensible du taux net (aprés impSt) de rendement de 1'épargne-

retraite, jusqu'id une limite généreuse.

5. Les changements profonds de 1'impSt sur le revenu des sociétés, qui

entrafneront probasblement un rajustement des versements de dividendes

en espéces.

La présente partie du chapitre a pour cbjet d'évaluer 1l'effet net
probeble de ces recommandations sur le niveau et la forme de 1'épargne
personnelle.

Les facteurs déterminants
de 1'épargne personnelle

I1 n'existe aucune hypothdse généralement acceptée qui puisse rendre
compte de la propension globale & épargner des particuliers et des familles.
Par conséquent, 1l'analyse que nous allons faire des répercussions de nos
recommendations sur 1'épargne personnelle pourra ne pas plaire & tous. (C'est
pourquoi nous exposerons en premier lieu les hypothdses sur lesquelles nous

avons fondé€ notre analyse.

Ainsi que nous l'avons déclaré ailleurs dans le présent Rapport, nous
supposons que la famille constitue 1'unité & 1'intérieur de laguelle la
plupart des décisions sont prises. Nous croyons que cette hypothdse est

particulidrement valable en ce qui & trait aux décisions relatives & 1'épargne.
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A notre avis, ce sont les époux qui, conjointement, prennent la plupart
des décisions en matidre d'épargne, compte tenu des besoins de leurs enfants
mineurs et célibataires. Au cours de l'analyse qui suit, nous porterons avant

tout notre attention sur les familles types.

Nous estimons que les familles types, c'est-a-dire les familles dont
le revenu attendu au cours de leur existence se situe "dans la moyenne",
dépensent habituellement en entier le revenu qu'elles gagnent .au cours de
leur existence et ne comptent pas faire ou recevoir des dons ou des legs
importants. Pour ce genre de famille, le motif principal de 1'épargne est
de lui permettre de parvenir & un niveau de vie relativement stasble au cours
de son existence, malgré que son revenu soit faible durant les annédes qui
suivent immédiatement le mariage, atteigne son sommet juste avant la

retraite, puis diminue rapidement par la suite.

Expliquons bridvement comment 1'épargne familiale est réglée de fagon
& assurer la stabilité des dépenses de consommation au cours de 1'existence

de la famille.

Immédiatement aprés le mariage, le couple emprunte hsbituellement sur
la garantie de ses quelques biens négociables et de son revenu attendu afin
d'acheter les biens durebles de consommation que nécessite 1'établissement
d'un foyer. Dans un certain sens, les bailleurs de fonds courent un risque,
car les dettes de la famille sont alors supérieures & la valeur des biens
négocisbles qu'elle possdde; en 4'autres termes, la famille est en faillite.
Toutefois, si 1'on tient compte du capital humain (c'est-a-dire de la valeur
présente du revenu d'emploi attendu), la valeur nette de la famille est & la

fois positive et considérable, m€me dans les premitresanndes du mariage.

Au cours des décennies qui suivent le mariage, la famille accrofit
lentement ses possessions et ses droits & une pension et réduit rapidement
ses dettes. C'est lorsque la famille s'appréte 3 compléter la premidre moitié

de son existence que la valeur de son capital humain atteint un sommet; & ce
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point, mBme si son revenu annuel, courant et sttendu est plus élevé que
dans le passé, il reste & la famille de moins en moins d'années & travailler.
En conséquence, la valeur nette de la famille (y compris le capital humain)

augmente graduellement.

Aprés svoir pénétré dans la seconde moitié de son existence, la famille
accumule rapidement des biens négociables et des titres de pension, car son
revenu courant est élevé et ses dettes sont peu nombreuses. Cependant, il
peut arriver que la valeur nette (telle que nous 1l'avons définie) de la
famille diminue légtrement & mesure que 1l'fige de la retraite approche, parce
que la valeur présente du revenu attendu peut diminuer plus rapidement que

n'augmente 1'accumulation d'actifs négociables.

Apreés la retraite, la valeur nette de la famille diminue habituellement
de facon marquée, & mesure qu'elle utilise ses biens négociables et ses
prestations de retraite pour maintenir le niveau de consommation courante

au~dessus du revenu courant.

Avant la retraite, les dépenses de consommation représentent une
proportion & peu prés constante de la valeur nette de la famille (il peut
ne pas en 8tre ainsi au cours des premidres années si la famille éprouve
quelques difficultés & emprunter). Aprdés la retraite, les dépenses de
consommation représentent une fraction rapidement croissante de la valeur

nette qui, elle, diminue rapidement.

Lorsquune famille reégle sa consommation courante sur sa valeur nette
courante (y compris son capital humain) plutft que sur son revenu courant,
elle traverse trois étapes distinetes. Au cours de la premidtre, les dépenses
de consommation sont supérieures au revenu courant; elle finance cette
désépargne {c'est ainsi que nous 1'appellerons) en empruntant sur la valeur
de ses biens négociables et de son revenu futur. Au cours de la deuxieme
étape, le revenu de la famille exceéde ses dépenses de consommation; la famille

peut donc rembourser d'abord les emprunts qu'elle a contractés au cours des
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premidres années et accumuler ensuite rapidement des actifs négocisbles.
C'est au cours de cette étape que la famille épargne (c'est-i-dire ol le
revenu disponible est supérieur aux dépenses de consommation). Au cours de
la dernidre étape, c'est-i-dire gpreés 1'8ge de la retraite, les dépenses de
consommation sont trds supérieures au revenu courant, car la famille vit des

épargnes accumulées; en d'autres termes, elle désépargne.

A la lumidre de cette bréve analyse des déterminants de 1'épargne
personnelle de ls famille type, nous allons maintenant examiner les réper-
cussions de nos recommandations sur le niveau de 1'épargne personnelle.

Les répercussions sur la propension
3 épargner des particuliers

Toute variation du revenu disponible viager d'une famille type n'exercera
gue peu ou pas 4d'effet sur sa propension ¥ épargner. En fin de compte, cette
famille consommera son revenu disponible en entier. Lorsque le revenu
disponible s'sbaisse par suite d'une hausse des impSts, la consommation
fléchit dans la m@me proportion. Quant & 1'épargne personnelle, elle sera
réduite au cours de n'importe quelle annde donnée dans la méme proportion que
le sera le revenu disponible au cours de l'existence de la famille. Etant
donné que nous n'avons recommandé aucune modification importante du fardeau
viager des impSts de la plupart des familles & revenu moyen, il ne se produira

aucun changement dans 1'épargne ou la consommation personnelles 22/.

Si nous négligeons pour l'instant les recommandations que nous avons

faites & 1'égard du traitement fiscal des plans reconnus 4'épargne-retraite,
1'adoption de l'assiette et des taux que nous avons recommandés se traduira

par une baisse du revenu disponible de la plupart des familles d'8ge moyen

et d'8ge avancé et par une hausse de celui de la plupart des jeunes familles é&/.
Par conséquent, on doit s'attendre & une augmentation de la valeur nette au
cours des premidres anndes de l'existence des familles et & une diminution

par la suite. 8i, comme nous le croyons, les familles cherchent & maintenir

leurs dépenses courantes de consommation en proportion 2 peu pris constante
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de leur valeur nebtte courante {telle gue nous 1l'avons définie), la consommation
staccrofitra lorsque le ménage est jeune et diminuera plus tard. Cela
contribuera probablement 3 répartir plus uniformément les dépenses de consom-

mation sur la durde de 1'existence de la famille.

Dans le cas des jeunes ménages, les dépenses de consommation s'accroitront
d'au moins la totalité de la réduction 4'imp8t et peut-€tre méme davantage si
le revenu disponible plus élevé augmente leurs facilités d'emprunt. Quant
aux familles d'8ge moyen ou & la retraite, elles devront dans une large
mesure faire face & 1'augmentation de 1'impSt en réduisant leur consommation.
Les familles 4'8ge moyen, qui sont obligées de rembourser les emprunts
contractés & la formation du ménage, devront, si elles veulent éviter d'avoir
3 diminuer leur niveau de vie pendant leur retraite, épargner une plus forte

proportion de leur revenu durant leurs meilleures anndes.

L'épargne de la famille type demeurant constante, 1'augmentation du
taux net (aprés impbt) de rendement des plans reconnus d'épargne-retraite
qui résultera de 1l'adoption de nos recommandations indique que la valeur
nette de la famille augmentera plus vite qu'elle ne l'aurait fait autrement,
4 mesure que le ménage avance en fge. Autrement dit, pour atteindre un
niveau de vie donné & 1'fige de la retraite, les familles pourront épargner

moins durant leurs années d'8ge moyen.

Si 1'épargne personnelle était fonction uniquement des facteurs que nous
avons mentionnés ci-dessus et si notre recommandation & 1'égard de 1'épargne-
retraite constituait le seul changement que nous préconisions, 1'épargne
personnelle diminuerait sans doute. Toutefois, nous doutons qu'une telle
diminution puisse se produire. Etant donné la composition de l'actif des
personnes & la retraite, il est probable que leurs impSts augmenteront sous
le régime proposé, sauf si ces personnes vivent uniquement d'une pension ou
d'une rente. Ainsi, les couples & la retraite qui "vivent d'un capital
accumulé" réaliseront sans doute certains gains de capital avant leur ddcds,

ce qui fera plus que contrebalancer les effets positifs du plan d'intégration
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sur les contribusbles appartenant 3 ce groupe d'8ge. Le taux plus élevé

de rendement des plens reconnus 4d'épargne-retraite ne fera guére que
contrebalancer les impSts plus élevés que les personnes & la retraite devront
payer en reison des gains différés de capital qu'elles réaliseront une fois

leur retraite prise.

On doit également considérer un autre facteur. Le traitement fiscal
que nous voulons réserver aux plans reconnus d!épargne-retraite rendra cette
forme 4'épargne encore plus attrayante. Par conséquent, nous estimons que,
de facon générale, les travailleurs chercheront & obtenir de leur employeurs
qu'ils contribuent davantage aux caisses de retraite plutft que 4'saugmenter
les salaires. Si tel est le cas, les jeunes travailleurs seront obligés
d'épargner plus qu'ils ne le feraient autrement et leur épargne prendra la
forme d'un actif non négociable qu'ils ne pourront engager en garantie
d'emprunts. Au moment ol ces travailleurs atteindront 1'8ge moyen et pourront,
s'ils le désirent, compenser leur épargne contractuelle accrue par une
réduction de 1'épargne sous d'autres formes, ils constateront peut-8tre que
la perspective d'un niveau de vie plus élevé aprés la retraite les incitera

3 épargner davantage & mesure qu'approche 1'8ge de la retraite.

Compte tenu de toutes les répercussions de nos recommandations sur
1'épargne personnelle, nous en venons & la conclusion que, & long terme,
1'adoption du régime proposé n'exercera pour ainsi dire aucun effet sur la
propension & épargner des familles types. En ce gui concerne ces familles,
les réductions 4'impSt aux niveaux inférieurs de 1'échelle des revenus se
traduiront entidrement par une augmentation des dépenses de consommation;
quant aux familles qui se situent & la limite supérieure des paliers inter-
médiaires de 1'échelle des revenus, leur consommation sera réduite d'un
montant égal & environ 80 & 90 p. 100 de 1'augmentation de leurs imp8ts,

1'épargne personnelle absorbant le reste de la hausse des impBts.

On trouve, au bas de 1'échelle des revenus, non seulement des familles

types composées de jeunes et de personnes 8gdes, mais aussi les familles dont



la pauvreté est chronique et qui ne peuvent réaliser & peu prés aucune
économie. Pour ceux qui n'ont rien accumulé et qui nfesperent pas le faire,
seul le présent compte. Réduire les impSts de ces familles ne servira proba-
blement qu'd accroftre leur consommation courante. Il est peu probable que
le traitement plus généreux des plans d'épargne-retraite ait quelque effet
sur ces familles, car les "chroniquement pauvres" n'occupent ordinairement
pas des emplois qui offrent & leurs titulaires la possibilité d'accumuler

des droits & une pension de retraite.

Au sommet de 1'échelle des revenus se trouvent les familles les plus
riches qui, durant tout le cours de leur existence, épargnent une forte
proportion de leur revenu. Pour les familles qui appartiennent & ce groupe,
1'élargissement de 1'assiette de 1'impbt se traduira, dans la plupart des
cas, par une forte augmentation des impfts. Il est probsble que l'accroisse-
ment du fardeau de 1'impSt se traduira par une réduction de leur épargne
plutbét que de leur consommation, parce que ces familles épargnent rarement
en vue d'atteindre un objectif précis; elles accumulent plut8t ce qu'elles
ne désirent pas dépenser. Les limites que nous avons recommandé que l'on
impose aux contributions déductibles aux plans reconnus 4dfépargne-retraite
sont tellement strictes que cette concession fiscale n'exercera que peu
d'attrait pour ce groupe de familles. Par conséquent, nous croyons que, pour
la plupart des familles qui se situent au sommet de 1'échelle des revenus,
1'augmentation des impSts entrafnera une réduction & peu prés égale de

1'épargne personnelle.
L'épargne contractuelle

L'épargne contractuelle représente une trds forte proportion de 1'épargne
personnelle. L'adoption de nos recommandations influera sur cette forme
d*épargne d'une facon trds complexe. (Certains des changements que nous avons
préconisés rendront les plans reconnus d'épargne-retraite beaucoup plus
attrayants, tandis que d'autres diminueront 1'attrait de 1'épargne sous forme

d'assurance-vie, Examinons d‘'abord l'épargne-retraite,
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Nous avons recommandé que l'on accorde aux fiduciaires des plans
reconnus 4'épargne-retraite un crédit intégral i 1'égard de 1'impbt sur le
revenu des socidtés qui a grevé leur revenu de dividendes, que 1'on permette
1'ajournement de tout impbdt & 1'égard des cotisations versées en vertu de
ces plans et des revenus de placements de ces plans Jusqu'au moment du
retrait des fonds, que 1l'on accorde aux fiduciaires une plus grande latitude
en ce qui concerne la nature des actifs qu'ils peuvent inclure dans leur
portefeuille et que 1l'on permette aux bénéficiaires d'effectuer un retrait
lorsque leur revenu courant est inférieur & une limite pré-établie ou de
verser des cotisations sous forme de sommes globales; 1'adoption de ces
recommandations fera des plans reconnus d'épargne-retraite un mode de place-
ment extr@mement attrayant. Les limites que nous avons suggérées sont assez
élevées pour que, dans le cas de la plupart des familles & faible et & moyen
revenu, ce sera le désir d'épargner plut8t que 1l'octroi lui-méme de la
concession qui déterminera le montant 4'épargne qui sera effectué sous cette
forme. Seules les familles dont le revenu est le plus €levé seront peut-8tre
dissuadées d'accroitre leurs cotisations 3 des plans reconnus 4'épargne-
retraite au-deld des limites que nous avons proposées. Nous prévoyons qu'une
fraction plus élevées de 1'épargne personnelle prendra cette forme sous le

régime proposé.

Dens une économie en voie de croissance, l'sjournement de 1'impSt sur
les cotisations aux plans reconnus d'épargne-retraite représente une réduction
permenente de 1'impSt, parce que la valeur de 1l'actif de ces plans augmente
avec les anndes. Selon nos estimations, cet ajournement équivaut & une
réduction d'imp6t 4'au moins 50 millions de dollars par année. Nous croyons
gue 1'épargne personnelle s'aceroftra d'un montant au moins égal & cette

réduction 4'impSt.

D'autre part, nous avons recommandé que le revenu d'affaires des sociétés
d'assurance-vie soit défini de la méme manidre que celuil des autres sociétés.
Lfadoption de cette recommandation augmentera dfenviron 75 millions de dollars

les imp8ts versés par ces sociétés. Si, comme nous le prévoyons, cette
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augmentation d'impdt est, dans une assez large mesure, compensée par une
réduction des réserves et contrebalancée en partie seulement par une dimi-
nution des dividendes versés aux assurés ou par une hausse des primes,
1'épargne personnelle (telle que définie dans les comptes nationaux) sera

réduite d'un montant & peu prds égal & l'augmentation des impbts.

Méme si 1l'adoption de cette recommandation devait avoir pour résultat
dé réduire 1'épargne personnelle, elle accroftra par contre le volume de
1'épargne placé dans des valeurs canadiennes. A 1l'heure actuelle, les
intérets de placements des sociétés 4'assurance-vie n'est grevé d'aucun impbt,
alors que leur revenu de dividendes est sujet & 1'imp6t sur le revenu des
sociétés. Ktant donné que, sous le régime proposé, le revenu d'intéréts sera
intégralement soumis & 1'impdt (soit entre les mains de 1'assureur, soit entre
celles de 1'assuré), il en résultera que les placements dans les actions

deviendront relativement plus attrayants.

Tandis que, d'une part, l'imposition du revenu d'affaires des socidiés
d' assurance-vie n'est pas susceptible de se répercuter pleinement sur les
assurés, nous recommandons, d'autre part, 1'imposition intégrale des divi-
dendes versés A ceux-ci. I1 ne fait aucun doute gqu'une telle mesure aura
pour résultat de rendre 1'assurance-vie moins attrayante. C'est pourquoi
il se produira probsblement une substitution de 1°'épargne sous forme

d'épargne-retraite & 1'épargne sous forme d'assurance-vie.

Si 1'on néglige pour 1l'instant 1'impSt qui sera prélevé sur les divi-
dendes versés aux assurés dont nous avons d'ailleurs tenu compte dans notre
estimation de la variation du fardeau de 1'imp8t sur le revenu des particuliers,
les répercussions de nos recommandations touchant & 1'épargne contractuelle
prendront la forme d'une réduction de 1'épargne personnelle de 1'ordre de
25 millions de dollars. C'est-i-dire que la réduction 4'imp6t d'un montvant
de 50 millions de dollars & laquelle équivaut le traitement réservé aux plans
reconnus d'épargne-retraite sera plus que contrebalancée par 1'augmentation

de 75 millions de dollars des impSts acquittés par les sociétés d'assurance-vie.
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Estimation de la veriation de
1*'épargne personnelle
Nous avons établi une estimation approximative des répercussions possibles

des changements suivants sur le niveau de 1'épargne personnelle:

1. La modification des taux et de la progressivité de 1'imp8t sur le revenu

des particuliers.

2. Ltabolition de 1'imp8t sur les dons et les legs et 1'imposition des dons

entre les mains du bénéficiaire.

3, La modification des taux et de l'assiette de la taxe de vente,

4, La variation des paiements de dividendes en esptces par suite des

modifications apportées & 1'imp8t sur le revenu provenant des sociétés.

Cette estimation figure aux tableaux 37-10 & 37-12 inclusivement.

Comme il n'existe aucune donnée sfire, par classe de revenu, de la
fraction épargnée d'un changement donné de revenu sous le régime actuel des
impSts, nous avons dfi déterminer de fagon approximative la valeur de ces
fractions afin de pouvoir estimer les répercussions possibles de nos recom-
mandations sur le niveau de 1'épargne personnelle. Les hypoth¥ses que nous
avons faites nous senblent prudentes; elles exagdrent probablement les effets
négatifs qu'exercera 1l'adoption de nos recommandations sur 1'épargne

personnelle.

Ainsi que 1'indiquent les données des tableaux 37-10 et 37-11, les
modifications que nous recommandons d'apporter & 1'imp8t sur le revenu des
particuliers, 1'asbolition de 1'imp8t sur les dons et les legs et les change~
ments proposés & 1'égard de la taxe de vente auraient sans doute réduit
1'épargne personnelle d'environ 40 millions de dollars en 1964, ignorant
pour 1'instant les dispositions particulidres que nous avons recommandées

pour la période de transition.
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Nous avons déji analysé l'effet probable qu'exercera 1'adoption du
régime proposé€ sur 1l'épargne des entreprises et nous avons alors fait
remarquer qu'il était & prévoir qu'une part assez importante de la hausse
de 1'impbt sur le revenu des sociétés se traduira par une diminution des
dividendes versés en espéces plutft que par une diminution des bénéfices
non distribués. En supposant que les dividendes en espdces versés aux action-
naires résidant au pays diminueront de plus de 200 millions de dollars, nous
présentons, au tableau 37-12, une estimation de la baisse de 1'épargne
personnelle des résidents qui en résultera 22/. Compte tenu de la répartition
des dividendes parmi les contribuables des diverses classes de revenu et de
la fraction épargnée d'un changement donné de revenu pour chaque classe de
revenu, nous estimons que la réduction des dividendes en especes entrafnera

une diminution de 1'épargne personnelle d'environ 70 millions de dollars.

L'on peut maintenant utiliser toutes ces données pour obtenir une
estimation de la variation totale de 1'épargne personnelle qui résultera

de 1'adoption du régime proposé. Cette estimation apparait au tableau 37-13.

1.' épargne personnelle a atteint environ 3 milliards de dollars en 1965,
D'apreés les hypothdses plausibles que nous avons posées, il appert donc que
le diminution de 1'épargne personnelle sera inférieure & 5 p. 100.
Modification de la forme de
1'épargne personnelle

L'adoption de nos recommandations intluera davantage sur la forme que
prend 1'épargne personnelle plus que sur son volume. ILorsqufil entrera en
vigueur, le régime proposé modifiera de diverses fagons le rendement net
(aprds impbt) des actifs 36/ et les prix relatifs de ces derniers varieront,
ce qui entrafnera des changements dans la composition des portefeuilles.

I1 en résultera égelement un accroissement de l'offre des actifs dont le
prix s'est élevé et une diminution de 1'offre de ceux dont le prix a fléchi.
A long terme, le rajustement de 1'offre tendra & rétablir les taux relatifs

de rendement des actifs éz/. Toutefois, ce rajustement, qui sera extr€mement




TABLEAU 37-10

VARIATION ESTIMATIVE DE L'EPARGNE PERSONWELLE RESULTANT DES MODIFICATIONS PROPOSEES A L'BGARD DE
L'IMP0T SUR LE REVENU DES PARTICULIERS ET DE L'IMPOT SUR LES DONS ET LES LEGS

Fraction
de la
variation
Classes du fardeau
de de 1'impft
revenu Imp6t Impbt qui se Variation
(selon sur le sur les répercutera estimative
1'assiette revenu des dons et Tmpbt sur 1'spargne de 1'épargne
compréhensive) parbiculiers les legs total personnelle personnelle
{en millions (en millions (en millions (pourcentage) (en millions
de dollars) de dollars) de dollars) de dollars)
Moins de $1,000 <43 -0.7 -5.0 o] o
1,000 - 1,999 ~16.7 -2.0 -18.7 0 ]
2,000 - 2,999 -17.1 ~k.8 -21.9 o] 0
3,000 - 3,999 -22.3 5.7 -28.0 o] 0o
4,000 - 4,999 -22,9 6.9 -29.8 5 1.5
5,000 - 5,999 ~13.0 -6.6 -19.6 5 1.0
6,000 - 7,999 -12.3 -10.2 -22.5 5 1.1
8,000 - 9,999 -1.8 -8.0 -9.8 5 5
10,000 - 11,999 5.4 -7.9 ~2.5 10 .3
12,000 - 14,999 9.8 ~12.4 -2.6 10 3
15,000 - 19,999 Tk -13%.6 -6.2 15 .9
20,000 - 24,999 o.b -8.0 ~7.6 15 1.1
25,000 - 34,999 -0.5 -11.1 -11.6 20 2.2
35,000 - 49,999 7.6 -11.9 k.3 20 .9
50,000 - 74,999 1k,2 -9.7 k.5 20 -.9
75,000 - 99,999 13.8 =5.7 8.1 50 ~b.0
100,000 - 149,999 20.7 -6.2 ik.5 50 ~7.2
150,000 =~ 199,999 12,7 -3.2 95 ™ -7.1
200,000 - 299,999 1k,2 -3.3 10.9 100 -10.9
Plus de $300,000 21.6 ~5.0 16.6 100 -16.6
Variation résiduelle ~2k.9 e ~24.9 - —
Total -8.0 ~14%,0 -151.0 -36.9

|l

Source: Tableaux C-5 et C-6 de 1‘'appendice C du présent tome.




TABLEAU 37-11

VARTATION ESTIMATIVE DE L 'EPARGNE PERSONNELLE RESULTANT DES MODIFICATIONS
PROPOSEES A LA TAXE DE VENTE POUR L'ANNEE 1961
{en millions de dollars)

Classes Fardeau de la taxe de vente Fraction de la variation Variation
de revenu Sous le Sous le du fardeau de la taxe estimative
(selon 1'assiette régime régime qui se répercutera sur de 1l'épargne
compréhensive) actuel proposé Variation 1'dpargne personnelle personnelle

Moins de $2,000 91 89 -2 0 0
2,000 - 2,999 91 8% -8 0 0
3,000 - 3,999 148 130 -18 0 0
4,000 - 4,999 194 168 ~26 5 1.3
5,000 = 6,999 388 338 ~50 5 2.5
7,000 - 9,999 303 262 41 5 2.0
10,000 - 190 225 35 20 ~7.0
Total 1,405 1,295 -110 2.2

- - — ]

Source: Tableau E-1 de l'appendice E du présent tome.

L9T



TABLEAU 37-12

VARIATTON ESTIMATIVE DE L'EPARGNE PERSONNELLE RESULTANT DE LA REDUCTION DES
PATEMENTS DE DIVIDENDES EN ESPECES PAR SUITE DES MODIFICATIONS APPORTEES A
17,' IMPOT SUR LE REVENU DES PARTICULIERS ET DES SOCIETES

Classes Réduction Fraction estimative Variation
de revenu estimative de la réduction estima-
(selon des palements des dividendes tive de
1'assiette de dividendes qui se répercutera sur 1tépargne
comprénensive) en especes 1'épargne personnelle ersonnelle
(ﬁiiigaﬁé““““ (pourcentage) %EEEEEEBE’“
de dollars) de dollars)
Moins de $1,000 0.7 0 0
1,000 - 1,999 1.3 o] 0
2,000 - 2,999 3.3 0 0
3,000 - 3,999 L2 0 0
4,000 - 4,999 5.4 5 -3
5,000 - 5,999 5.1 5 -
6,000 -~ 7,999 10.9 5 .
8,000 - 9,999 10.2 5 -
10,000 - 11,999 8.0 10 -.8
12,000 - 1k,999 11.3 10 -1.1
15,000 - 19,999 16.2 15 -2,k
20,000 - 24,999 11.8 15 -1.8
25,000 - 34,999 18.6 20 -3,7
35,000 - 19,999 22.9 20 b6
50,000 - 74,999 23.1 20 -k, 6
75,000 = 99,999 10.9 50 5.k
100,000 - 149,999 15.3 50 -T7.6
150,000 - 199,999 8.9 75 6.7
200,000 - 299,999 10.0 100 -10.0
Plus de 300,000 20.9 100 -20,
Total 222,0 73.2

Remarque: FBtant donné que les chiffres onmt été arrondis, il est possible que leur somme ne
corresponde pas aux tobtaux Tigurant au bas des colonnes,

Source; L'estimation de la variation globale des dividendes en especes est tirée du
tableau 37-9., La répartition de cette variation par classes de revenu est tirde
de l'appendice B de 1'étude de J, Bossons, Changes in Direct Taxes on the
Components of Income, publiée par la Commission.
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TABLEAU 37-13

ESTIMATION DE LA REDUCTION DE I'EPARGNE PERSONNELLE
SOUS LE REGIME PROPOSE

{millions de dollars)

Modification apportée & 1'impSt sur le revenu
des particuliers et abolition de 1'imp§t sur

les dons et les legs Lo
Modifications apportées & la taxe de vente 0
Variation des paiements de dividendes en espices 70

Modifications apportées au traitement fiscal
réservé & 1'épargne contractuelle 25

(=
\N
\n

Remarque: On a arrondi les chiffres afin de ne pas donner une fausse
impression de précision.

Source: Tableaux 37-10, 37-11 et 37-12, ainsi que le texte entier du
présent chapitre.

lent, provoquera 1'affectation d’un volume d'épargne plus considérable que
par le passé vers la formation de certains genres d'actifs physiques, au
détriment de la formation d'autres genres. Il en résultera une modification
permanente de la composition du stock d'actifs physiques, ce qui influera
sur la productivité de la main-d'oeuvre et, par conséquent, le rendement

de 1'économie.

I1 ne fait aucun doute que 1'adoption de nos recommandations provoquera
une hausse du prix des actions par rapport & celui des titres & rendement
fixe, ce qui, par conséquent, accroftra le stock d'actifs physiques qui sont
financés par 1'émission d'actions en regard du stock de ceux qui sont financés
par la vente de titres & rendement fixe. ZLes investissements "de tout repos"
seront plus difficiles & financer. Toutefois, le financement des dépenses
d'investissement des petites entreprises qui présentent beaucoup de risques

deviendra plus facile.
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Nous estimons que 1l'adoption de nos recommandations (ou 1'espérance de
leur adoption) exercera sur le prix des actifs les effets bridvement déerits

ci-dessous:

1. Ce Rapport véhicule de nombreuses idées nouvelles. Le marché éprouvera
donc de la difficulté & se convaincre de 1'éventualité de leur adoption
et & en évaluer rapidement les effets advenant leur adoption. Face &
1'incertitude, le réaction habituelle du marché se manifeste par une
réduction de la demande et une baisse du prix des titres. C'est pourquoi

nous prévoyons, du moins pour le début, une baisse du prix des actions.

2. Nous croyons que, aprés un examen plus approfondi de nos recommandations
et en prévision de leur adoption éventuelle, le prix des actions

s'élévera et ceux des sutres actifs aura tendance & baisser.

3. L'adoption de nos recommandations poussera les résidents & faible
revenu (qu'il s'agisse de particuliers ou d'institutions) & offrir un
bon prix pour se porter acquéreurs des actions des sociétés canadiennes,
4 cause du rendement net beaucoup plus élevé de celles-ci. Comme le
rendement net des autres actifs demeurera le mBme ou diminuera, les
investisseurs seront portés & vendre les autres actifs qu'ils détiennent
pour acheter plus d'actions, ce qui contribuera & faire baisser le prix
des autres actifs et & faire monter celui des actions. Quant aux action-
naires qui ne retireront sucun avantage net du plan d'intégration, ils
préféreront conserver les actions canadiennes qu'ils détiennent jusqu'i
ce que se soit produite la hausse anticipée des prix. C'est donc dire
que les résidents aisés et les non-résidents qui sont actionnaires de
sociétés canadiennes ne vendront leurs actions qufune fois terminde la
hausse attendue des prix. Enfin, la plupart des résidents qui détiennent
des actions de sociétés étrangdres seront portés & vendre ces actions
dont le prix, dans bien des cas, n'aura pas varié, et 3 utiliser le

produit de ces ventes pour acheter les actions des sociétés canadiennes.
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i, A moins que la conjoncture dﬁ monent ne motive une hausse des taux
d' intérét (c'est-i-dire une baisse du prix des obligations), on peut
supposer que la Banque du Canada soutiendra les prix des obligations
par un accroissement approprié de la masse monétaire, ainsl que nous
1'expliquerons ci-dessous. Si cela ne se produisait pas, il en
résulterait un accroissement des entrées nettes de capitaux étrangers,
car les non-résidents seraient portés & acquérir des obligations cana-
diennes & des prix d'aubaine. Quant & la propriété foncidre, son prix
diminuera probablement, mais la hausse des loyers qu'entrafnera le
ralentissement de la construction fera sans doute augmenter le taux net
de rendement dans ce secteur, de telle sorte que les capitaux continueront

d'y @tre attirés apreés un délai relativement court.

5. Sous le régime proposé, les fiduciaires des plans reconnus d'épargne-
retraite obtiendront un crédit intégral A 1'égard de 1'impbt sur le
revenu des sociétés et n'auront pas & verser 1'impSt sur leurs gains
provenant de biens. De plus, le traitement réservé aux revenus de
placements des sociétés d'assurance-vie sera le méme pour tous les
genres de placements (1'impSt s'appliquera intégralement au niveau de
1tassureur ou & celui de 1'assuré) et, par conséquent, ces sociétés seront
davantage attirées par la déténtion dtactions. Dans 1'hypoth&se ol le
prix des titres demeurerait constant, il en résulterait quand méme pour elles
une augmentation du taux net de rendement k 1'encaisse 38/ des actions de 3 &
I p, 100 qu'il est présentement, jusqu'is 8 ou 11 p, 100, alors que le rendement
correspondant des obligations et des hypothdques demeurerait 3 son nivean
actuel de 5 & & p. 100. A notre avis, ces institutions ne liguideront pas
4 perte leur portefeuille d'obligations et d'hypothdques, mais elles
augmenteront graduellement 1l'importance des actions dans leur portefeuille.
Compte tenu de leurs rentrées considérables en especes, ces institutions

aebsorberont sans doute une forte proportion des nouvelles émissions

d'actions 39/.
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6. Le prix de le plupart des actions canadiennes étant plus élevé, les
sociétés aceroftront, ainsi que nous l'avons déjd souligné, leurs
dépenses d'investissement et seront incitées A financer une fraction
croissante de ces dépenses au moyen de 1l'émission d'actions. L'offre
accrue de nouvelles actions et le recours relativement moins fréquent
aux émissions d'obligations contribueront & limiter la hausse du prix

des actions et & soutenir le prix des autres actifs.

7. Dés que lfaccroissement du rendement des actions canadiennes pour les
résidents se sera traduit par une augmentation du prix des sctions,
les portefeuillistes étrangers se rendront compte que, pour eux, le
taux net de rendement des actions canadiennes est inférieur & celui
qu'ils pourraient obtenir d'autres actifs, de sorte que, au moment ol
ils verront que la hausse du prix des actions canadiennes a pris fin,
ils auront tendance & vendre leurs actions canadiennes & des résidents
et & acquérir d'autres actifs. Ce facteur tendra & stabiliser le prix

des actions canadiennes au niveau plus élevé qu'il aura atteint.

8. Tout comme les non-résidents, les résidents A revenu élevé trouveront
moins attrayant le taux net de rendement des actions dont le prix se
sers élevé et ils chercheront probablement & rajuster leurs portefeuilles
en conséquence. L& encore, cela aura pour résultat de stabiliser le

prix des actions 3 leur niveau plus élevé.

9. Aprds un certain temps, un nouvel équilibre s'établira entre les prix
des divers actifs, équilibre dans lequl 1'offre accrue de nouvelles
actions aura sa contre-partie dans l'augmentation de la fraction de
1'épargne personnelle affectée & l'acquisition de ce genre d'actif.

A ces prix d'équilibre, 1'investisseur marginal trouvera que, compte
tenu des rajustements afférents aux risques courus, tous les actifs

financiers lui procurent un méme taux net de rendement.

Voild donc quelles sont nos prévisions: une hausse du prix de la plupart des

actions canadiennes, asucun changement sensible du prix des obligations et une
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baisse des prix des autres actifs. Une fois le nouvel équilibre instauré,
les Canadiens & revenu faible et moyen ainsi que les institutions financidres
détiendront davantage d'actions canadiennes. D'un autre c6té, les résidents
4 revenu élevé et les non-résidents détiendront moins d'actions canadiennes.
Faisant suite 3 la hausse du prix des actions, les sociétés canadiennes
autres que celies qui appartiennent & 1'industrie extractive et certaines
filiales canadiennes appartenant en totalité & des sociétés étrangéres seront
portées & maintenir leurs bénéfices non distribués au m€me niveau et &
émettre davantage d'actions. Ces nouvelles actions seront vraisemblablement
acquises par les investisseurs canadiens 3 revenu faible ou moyen, soit
directement, soitv par 1l'entremise des sociétés d'assurance-vie ou des plans

reconnus d'épargne-retraite.

LES REPERCUSSIONS SUR L'EPARGNE
NATIONALE ET L'INVESTISSEMENT
Les estimations que nous avons présentées indiquent que, si le régime

proposé avait été en vigueur en 1964, si tous les rajustements de transition
avaient été effectuds avant cette date et si 1'économie avait fonctionné
au méme rythme, 1'épargne personnelle surait diminué d'environ 135 millions
de dollars et 1'épargne des entreprises serait demeurée constante. Si 1l'on
suppose constantes les dépenses de 1'Etat, nous pouvons penser que cette
réduction nette de 1'épargne privée aurait été plus que contrebalancée par
1'augmentation de 1'épargne publique, parce que, ainsi que nous 1'avons
exposé au chapitre 35 et dans les circonstances définies ci-dessus, le régime
proposé aurait accrfl de plus de 200 millions de dollars les recettes fiscales
de 1'ftat. Dans leur ensemble, ces estimations permettent de croire que
1'adoption de nos recommesndations aurait acerfl de 65 millions le total de
1tépargne intérieure. Comme ce montant est relativement faible par rapport
3 1'épargne intérieure totale et découle par ailleurs d'estimations sujettes
4 caution, il faut en conclure, & toutes fins pratiques, que le niveau de
1'épargne intérieure ne se ressentira presque pas de 1'adoption de nos

recommandations.
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Plus loin dans le présent chapitre, nous examinerons les répercussions
possibles de nos recommandations sur la balance canadienne des paiements.
Cette analyse nous permetira de conclure que la mise en application de nos
recommandations n'influera pas de facon sensible sur le recours du Canada

a4 1'épargne étrangdre,

Vu que l'épargne intérieure ne variera & peu prés pas et que le Canada
continuera au m€me rythme que par le passé d'avoir recours & 1'épargne
étrangere, nous pouvons conclure que le taux de formation de capital
demeurera le méme, bien que la production nationale future sera accrue par

suite d'une meilleure répartition des capitaux.

Voild le résultat que nous recherchons car, ainsi que nous l'avons
expliqué au tome 2 et dans 1'introduction au présent chapitre, nous estimons
que notre tfche consiste & concevoir un régime d'imposition qui soit plus
efficace, et non un régime qui obligerait les Canadiens 3 épargner et &
investir davantage. Plus loin dans le présent chapitre, nous examinerons
bridvement les mesures qu'on pourrait adopter en vue d'accroftre 1'épargne

et 1'investissement si tel était le but recherchsé.

Le tableau 37-14 illustre les changements probables qui se produiront
dans les flux monétaires entre les divers secteurs de 1'économie par suite
de 1l'adoption du régime proposé. Comme les données sectorielles qui ont été
établies par la Commission royale 4'enquBte sur les perspectives économiques
du Canada n'ont pas été portées au-deld de 1954, nous avons &té incsapsbles
d'estimer 1'ordre de grandeur des changements inter-sectoriels que provoquera
1'adoption de nos recommandations. Bien que les donnédes présentées dans ce
tableau ne figurent qu'd titre indicatif seulement, elles n'en font pas
moins ressortir de facon succincte une des fagons probables dont les

rajustements pourront se produire.

Ie tableau 37-14 indique que 1'excédent budgétaire de 200 millions de
dollars pourra permettre & 1'Etat de réduire d'autant ses emprunts. Jointe

aux achats d'obligations effectués par les non-résidents, cette réduction




TABLEAU 37-1k

LES REPERCUSSIONS PROBABLES DE NOS RECOMMANDATIONS
SUR LES FLUX MONETAIRES INTER-SECTORIELS
(millions de dollars)

fpargne Utilisation des fonds Kle signe négatif indimue un accroissement)

brute

(le signe

négatiy

indique

une Stock d'actifs Dépenses
Secteurs réduction) Actions Obligations physiaues d'investissement
Ménages -110 140 ~200 ~50 —
Institutions financibres ~-25 75 -100 — e
Entreprises d'affaires — -140 _— 75 65
Gouvernement 200 — 200 -— ot

néant (aucun
Reste du monde (investissements changement du
étrangers) déficit au -75 100 ~25 —_—
compte courant)

Total 65 — — - 65

Source: Les estimations de 1'épargne brute ont été citdes plus t6t dans le présent chapitre; les autres
données sont hypothétirues.

GL1
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permettra aux ménages et aux institutions financidres de vendre une partie
des obligations qu'elles détiennent et d'acheter davantage d'actions, malgré
la diminution de 1'épargne dans ces secteurs. ‘Les actions achetées seront
en partie offertes par les non-résidents et proviendront d'autre part de
1'émission nette d'actions de la part de sociétés canadiennes désireuses
d'acheter les actifs physiques dont les résidents voudront se départir et

d'aceroftre 1légdrement leurs dépenses 4'investissement.

Dans toutes nos estimations, nous avons supposé que les changements
des taux nets de rendement ne modifieront en rien la propension des parti-
culiers 4 épargner et que les effets qu'ils exerceront sur la propension
des sociétés & épargner et & investir se compenseront les uns les autres.
Bref, nous avons supposé que, pour l'ensemble de 1'économie, la mise en
vigueur de nos recommandations ne modifiera aucunement les propensions &

épargner et & investir.

Si ces hypotheses se révélent justes, la croissance de 1'économie ne
sera ni stimulée ni freinée par 1l'adoption du régime que nous proposons.

Seuls les effets sur la répartition auront quelque importance.

I1 est difficile dfévaluer la probabilité de cet heureux équilibre.
Les données dont nous avons pu disposer indiquent que la propension
des particuliers & épargner n'est gudre influencée par les variations des
taux de rendement. De plus, méme s'il peut arriver que 1'épargne des contri-
buables & revenu élevé fléchisse sous l'effet du caractdre plus progressif
du régime des impSts, il se peut aussi que le traitement plus généreux
réservé aux plans reconnus d'épargne-retraite accroisse sensiblement 1'épargne
de ceux dont le revenu est moins €élevé. Enfin, si nos hypothdéses en ce qui
concerne 1'épargne personnelle s'averent fausses, il est peu probable que les

erreurs cumuleront leurs effets dans le méme sens.

Dans quelle mesure les grandes sociétés qui appartiennent aux résidents
et qui ne bénéficient 4'aucune concession fiscale voudront-elles accroftre

leur épargne et leurs dépenses 4'investissement par suite de la baisse du
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cofit du capital-actions? Dans quelle mesure les autres sociétés voudront-elles
réduire leur épargne et leurs dépenses d'investissement lorsque seront retirées
les concessions dont elles bénéficient présentement? Voild des questions
importantes auxquelles il est difficile de répondre. Nous avons jugé que
1'augmentation dans le premier cas compenserait la réduction dans le second.

Si nos hypothdses sont fautives, c¢'est, croyons-nous, qu'elles sous-estiment
1'acecroissement des dépenses d'investissement qui est susceptible de se
produire dans le premier cas; cependant, nous doutons que nous ayons sous-
estimé 1'accroissement des bénéfices non distribués de ces sociétés. Il en
résulte donc que 1l'adoption du régime proposé exercera séns doute un effet

sensiblement expansionniste sur le niveau de 1l'activité économique.

Vu qu'il est si difficile d'estimer avec certitude les répercussions
qu’exercerait 1l'adoption de nos recommandations sur 1'épargne nationale et
1'investissement, d'aucuns pourront soutenir qu'il serait risqué de mettre
ces recommandations en oeuvre. Il est essentiel, si l'on veut évaluer les
risques, de se rappeler que ces répercussions globales pourront &tre compensées
par des mesures fiscales ou monétaires approprides si toutefois 1l'activité
économique n'avait pas besoin d'8tre stimulée ou freinde. Si le maintien de
1'équilibre extérieur ne pose alors aucun probleme, le choix des mesures
utilisées pour influencer la demande globale devra refléter les, préférences
sociales entre les bienfaits d'une consommation courante plus élevée. et ceux

qui découlent d'une croissance économique plus rapide.

Si les modirications apportées aux impSts stimulaient davantage les
investissements que 1'épargne, il faudrait alors adopter des mesures propres
& comprimer la demande globale. Le recours 3 une politique fiscale restrictive
(augmentation des impBts, réduction du taux de croissance des dépenses
publiques ou les deux & la fois) permettrait de réaliser un niveau plus
élevé &'investissements, accélérant ainsi la croissance économique et
compriment aussi le niveau de la consommation courante. Si 1l'on optait plutbt
pour une politique monédtaire restrictive, on ferait obstacle aux tensions

inflationnistes latentes en freinant la croissance des investissements pour
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la rendre conforme & 1'augmentation de 1'épargne disponible. Cels permettrait
un niveau plus élevé de consommation courante, au prix certes d'un taux moins
élevé de croissance économique. Toutefois, mEme en ce cas, 1'épargne nationale
nette serait accrue, de sorte que 1'effet combiné de la réforme fiscale et de
la politique de restriction monétaire serait de porter 1'épargne et 1'inves-
tissement au-deld des niveaux atteints avant la reforme, stimulant ainsi la

croissance économique et réduisant la consommation courante.

Si cependant la réforme fiscale se révélait un plus fort stimulant de
1l'épargne que de l'investissement, il faudrait alors adopter des mesures
propres & stimuler la demande globale. Dans ce cas, 1l'adoption d'une politique
d'expansion monétaire visant & stimuler les investissements aurait comme effet
d'accélérer la croissance économique et de réduire la consommation courante.
Ou bien, 1l'adoption d'une politique fiscale expansionniste visant & limiter
1'augmentation de 1'épargne entrafnerait une augmentation légérement plus
faible du taux de croissance accompagnée d'une moindre réduction de la consom-
mation courante. Il est donc évident que, quels gue soient les effets de la
réforme fiscale sur la demande globale, & moins que la balance des paiements
ne donne lieu & des difficultés, on pourra efficacement contrecarrer ces
effets en recourant aux instruments bien connus que constituent les politiques

fiscale et monétaire LO/.

Etant donné que le maintien de 1'équilibre extérieur peut faire obstacle
aux politiques fiscale et monétaire, il importe maintenant d'examiner les
répercussions que la réforme fiscale envisagée exercera sur la balance

canadienne des paiements.
LES REPERCUSSIONS SUR LA BALANCE DES PATEMENTS

la réforme du régime des impSts pourra se répercuter sur la balance des
paiements tant par ses effets directs sur les mouvements internationaux de
biens, de services, de revenus et de capitaux que par ses effets indirects
sur la demande globale, sur la division du produit national brut entre la

consommation et 1'investissement et sur le taux de crolssance économique,
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Il sera donc extrémemement difficile de determiner 1'effet net de
1'adoption de nos recommandations sur la balance des paiements. De plus,
les effets qui se feront sentir au cours de la période de transition, pendant
laguelle s'effectueront les rajustements dans la composition des portefeuilles,
seront sans doute différents des effets & long terme qui se répercuteront sur
les mouvements internationaux de revenus, de capitaux et de biens et de

services.

Nous examinerons d'abord les répercussions directes de nos recommandations
sur la balance des paiements. Par "répercussions directes", nous entendons
celles qui influeront sur le commerce extérieur et les mouvements de capitaux
& un niveau donné de la demande globale et des investissements et 4 un taux
donné de croissance économique. Nous examinerons ensuite les répercussions

indirectes.
Le compte courant

Nous prévoyons que les répercussions directes de nos recommandations sur
les importations et les exportations de marchandises ne seront gudre impor-
tantes. Ainsi que nous l'avons signalé au chapitre 5 (Les relations écono-
miques sur le plan international), le régime des impSts devrait &tre neutre
en ce qui & trait aux exportations, aux importations et & la production
intérieure. ILes études que nous avons faites nous ont permis de constater
gue le régime actuel ne péchait pas contre ce principe; quant & nous, nous
nous sommes guidés sur ce méme principe en élaborant le régime proposé.

Peut-8tre est-il bon de récapituler tout de suite les arguments & 1'appui

de cette assertion.

lLes impSts directs n'influent que trds peu sur les exportations et les
importations. En effet, la réflexion d'une augmentation de 1'imp8t sur le
revenu des sociétés, sous forme d'augmentation des prix, peut nuire aux
exportations et favoriser les importations (& un taux de change donné); nous
ntavons décelé asucun indice qui puisse nous faire croire qu'une telle réflexion

se soit produite dans le passé. Quoi qu'il en soit, la dévaluation récente
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du dollar canadien a complitement annulé tout effet nuisible que 1'augmentation

relative de 1'impSt canadien sur le revenu des sociduds aurait pu exercer.

Tandis que 1'adoption de nos recommandations augmentera sensiblement
le produit de 1'impdt sur le revenu des sociétés, 1'augmentation de cet impSt
dans le cas de la plupart des sociétés appartenant aux résidents sera plus
que contrebalancée par la réduction des impSts au niveau de l'actionnaire,
4 1l'exception des sociétés appartenant & 1'industrie extractive. Par
conséquent, pour la plupart des industries, le fardeau global de 1'impSt sur

le revenu provenant des sociétés diminuera.

Comme peu de sociétés canadiennes auront & faire face & une concurrence
accrue résultant de 1'entrée de nouvelles firmes dans 1'industrie ou de la
pénétration du marché par de nouveaux produits venant de 1'étranger, nous
doutons que la réduction des impSts au niveau des particuliers s'accompagne
rapidement d'une réduction des prix aux consommateurs. D'autre part, les
industries qui subiront une augmentation de 1'imp8t sur le revenu des sociétés
sans bénéficier d'une réduction égale au niveau de leurs actionnaires ne sont
pas susceptibles de réfléchir cette augmentation sous la forme d'une hausse
du prix de leurs produits, saut dans le cas des sociétés qui jouissent d'un

certain pouvoir monopolistique sur les marchés internationaux,

Le régime actuel des taxes indirectes ne nuit pas ni n'encourage systé-
matiquement les importations parce que les produits ouvrés qui sont importés
et ceux qui sont fabriqués au pays sont frappés au méme taux 3 peu prés au
méme stage de fabrication. Toutefois, le prélévement de la taxe de vente 3
la fabrication, dont 1l'administration est difficile, donne lieu & certaines
injustices. ILa substitution d'une taxe générale de vente au détail A la taxe
4 la fasbrication rendrait le régime d'imposition beaucoup plus équitable, car
tous les biens et services imposables seraient frappés au méme taux au

niveau du détaillant, peu importe 1'étape ol la valeur a été ajoutée.

Nous concluons donc que les seules répercussions de nos recommandations

qui se feront sentir sur la balance commerciale seront celles qui s'y
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réfléchiront vie la demande globale, les investissements et le taux de

croissance.

Quant aux transactions courantes qui portent sur des invisibles, telles
les prestations de services, les dépenses des touristes et les frais d'expé-
dition, elles ne seront probablement pas touchdes par 1'adoption de nos
recommandations; les conclusions auxquelles nous sommes arrivés plus haut
s'appliquent également ici. A 1'heure actuelle, la taxe de vente-ne s'applique
pas aux services, qu'ils soient importés ou produits au Canada. Sous le
régime proposé, la taxe de vente au détail s'appliquera & la plupart des
services, mais le fardeau de la taxe sera le m€me en proportion du prix au
consommateur aussi bien pour les services importés que pour les services

produits au pays.

Toutefois les transactions courantes portant sur les intér€ts et les
dividendes seront probablement atteintes. Sur une longue période, ces
transactions subiront 1'influence des mémes forces qui joueront au compte
capital (voir plus loin). En outre, les paiements de dividendes aux étrangers
seront rapidement influencés par la réaction des sociétés canadiennes régies

de 1'étranger aux diverses modit'ications apportdes & 1'impdt sur le revenu

des sociétés.

Comme nous l'avons souligné plus t6t, la plupart des sociétés régies de
1'étranger, autres que celles qui font partie des industries minidre et

pétrolidre, maintiendront sans doute au moins au méme niveau leurs bénéfices

non distribués et leurs dépenses d'investissement, en dépit de la faible
augmentation de leurs impSts. Cela suppose que 1'augmentation toute entigre
de leurs impbts se traduira par une baisse des dividendes versés & 1'étranger

ou une augmentation des investissements directs.

I1 est probasble que les grandes sociétés régies de 1l'étranger et

appartenant & 1'industrie extractive réduiront leurs investissements. Ces

sociétés, qui comptent de nombreux actionnaires étrangers, tenteront ainsi
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de maintenir leurs dividendes au m@me niveau; d'autre part, il est probable
que bien des sociétés en propriété fermée maintiendront leurs coefficients
actuels de décaissement. En conséquence, une certaine diminution des paiements
de dividendes & 1'étranger parait probable.
Les mouvements internationaux
de capitaux

Les mouvements internationaux de capitaux, contrairement aux mouvements
de marchandises sur lesquels les effets directs de nos recommandations seront
évidemment minimes, risquent d'€tre influencés profondément. Cependant,
étant donné que plusieurs effets distinets et contraires s'exerceront sur
les divers mouvements de capitaux, il demeure difficile d'estimer la
résultante: il est probable qu's certains postes les entrées de capitaux
diminueront et qu'a d'autres les sorties de capitaux seront réduites également.
Nous examinerons maintenant chacune des composantes principales des mouvements

& long terme de capitaux 41/.

Dans la mesure oll les investissements directs en provenance de 1'étranger
sont sensibles sux modifications des impSts (dans les cas, par exemple, ol
une modification des impSts canadiens n'est pas contrebalancée par un rajuste-
ment des crédits 4'impSt accordés par les gouvernements étrangers), il faut
stattendre & une diminution des investissements directs au Canada, résultant
surtout du retrait des concessions auparavant accordées & 1l'industrie
extractive. Toutefois, vu qu'une forte proportion des investissements
étrangers dans cette industrie sont probablement peu sensibles aux modifica-

tions que nous proposons, nous ne prévoyons pas de forte diminution.

Nous ne prévoyons pas que nos recommsndations se répercuteront fortement
sur les investissements directs de 1'étrenger dans les industries qui ne
sont pas lides & 1l'exploitation des ressources naturelles. Etant donné que
le taux marginal net de rendement de ces investissements ne variera pas, leur
attrait pour les investisseurs étrangers ne diminuera sans doute pas. Il est

probeble que certaines sociétés canadiennes régies de 1'étranger décideront
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d'émettre des actions & 1l'intention des résidents. Toutefois, ces émissions
serviront tout aussi probablement & financer des investissements nouveaux
qu'a remplacer les investissements directs de 1'étranger. Quoi qu'il en

soit, ces variations seront faibles.

L'adoption de nos recommandations ne rendra pas moins atirayants, en
tefmes absolus, les investissements directs effectués par les Canadiens &
1'étranger, & l'exception de ceux effectués-dans des pays reconnus comme des
refuges fiscaux. Cependant, le plan d‘'intégration réduira 1'attrait relatif
de ces investissements. Bien que les sociétés canadiennes qui se livrent au
commerce international ne seront probablement pas touchdes dans un sens ou
dans l'autre, une certaine diminution des investissements directs des

Canadiens & 1l'étranger paralt probable.

Le commerce international des titres comprend le commerce des obligations
des gouvernements en cours, des obligations et des actions des sociétés,
ainsi que des émissions nettes de tels titres. Il est tout & fait probable
gue 1l'adoption de nos recommandations modifiera la composition des mouvements

de capitaux qui prennent cette forme.

Ainsi que nous 1l'avons déji souligné, sous un régime d'intégration de
1'impbt sur le revenu des particuliers et de 1'impSt sur le revenu des
sociétés, les résidents auront intér€t & acheter des actions canadiennes et
4 se défaire de leurs autres titres (obligations canadiennes et étrangéres,
actions étrangdres), occasionnant ainsi une hausse du prix des actions
canadiennes et une baisse du prix des obligations canadiennes. Par ailleurs,
le prix de la grande majorité des titres étrangers ne sera pas touché
sensiblement, parce que la proportion qu'en détiennent les Canadiens ne

représente, en général, qu'une faible partie du total.

Les données que nous avons pu examiner nous portent & penser que les
mouvements internationaux des valeurs de portefeuilles sont trés sensibles

& 1'écart entre les taux 4'intér8t canadiens et américains 42/. Par conséquent,
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les tensions exercées sur les prix par le rajustement des portefeuilles des
résidents sous 1'effet du plan 4'intégration entrafnera un rajustement
opposé des portefeuilles des non-résidents, ce qui atténuera par le fait

méme les modifications de prix que ces rajustements provoqueront 43/.

On trouvera au tableau 37-15 une estimation des rajustements probables
des portefeuilles canadiens et étrangers, de méme que leurs effets sur les

prix et les taux de rendements.

Trois résultats sont possibles: le rajustement des portefeuilles
pourra exercer un effet net positif ou négatif sur la balance des paiements EE/;
ou bien le rapatriement des capitaux canadiens actuellement investis 2
1'étranger pourra s'accompsgner d'une diminution équivalente des entrées

nettes de capitaux de portefeuille.

La résultante de ces changements tient & la sensibilité des divers
mouvements de capitaux face & la variation des taux de rendement et aux effets
des changements qui se produiront dans les autres sources et utilisations des
fonds (investissements directs, bénéfices non distribués et épargne personnelle)
gui influent sur les besoins nets de capitaux de portefeuille de 1'économie

canadienne.

TABLEAU 37-15

LES REPERCUSSIONS DE NOS RECOMMANDATIONS SUR LES
PORTEFEUILLES DES RESIDENTS ET DES NON-RESIDENTS,
AINST QUE SUR LE PRIX ET LE TAUX DE RENDEMENT DES TITRES

Obliggtions  Actions Valeurs
canadiennes canadiennes étrangéres

Portefeuilles des résidents - + -
Portefeuilles des non-résidents + - +
Prix - + Aucun changement

Taux brut (avant impdt) de rendement + - Aucun changement
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Toutefois, compte tenu de 1'extr€me sensibilité de la demande étrangere
d'obligations canadiennes aux écarts des taux d'intér€t 4'un pays & 1'autre,
nous croyons que les effets bénéfiques de la réduction des achats canadiens
de valeurs étrangtres et 1l'accroissement de la demande étrangdre d'obligations
canadiennes (découlant de la hsusse des taux d'intér€t suscitée par le
rajustement des portefeuilles des résidents) seront plus importants que les
effets négatifs de la diminution des achats d'actions canadiennes par des
étrangers. Il est probsble que 1l'effet net des divers changements dans les
mouvements de capitaux de portefeuille prendra la forme d'une augmentation
des réserves officielles, & moins qu'on n'augmente la masse monétaire afin

d'emp@cher les taux 4'intérét de monter et de réduire sinsi les achats

étrangers d'obligations canadiennes.

I1 y & lieu de signaler un autre aspect de ces changements des mouvements
de capitaux de portefeuille. L'accroissement des achats nets d'actions
canadiennes par les résidents et la diminution des achats nets des m@mes
actions par les non-résidents asboutira & la longue au rapatriement de la
propriété de grands secteurs de 1'industrie canadienne. Ce résultat sera
atteint gréce & la réduction des portefeuilles canadiens d'actions étrangdres

et & 1'augmentation des portefeuilles étrangers d'obligations canadiennes.

Pour résumer, il paraft probsble que la réduction des paiements de
dividendes & 1'étranger, des investissements directs des Canadiens & 1'étranger,
des investissements des Canadiens dans des valeurs étrangdres et 1'augmentation
des achats étrangers d'obligations canadiennes (stimulés par la tendance 3 la
hausse du rendement des obligations qu'entrainera le rajustement des porte-
feuilles des Canadiens) feront plus que compenser la réduction des investisse-
ments directs en provenance de 1'étranger et des achats étrangers des actions
canadiennes. En 1l'occurrence, la situation de la balance des paiements
s'améliorera, en ce sens que les réserves officielles auront tendance &
augmenter en 1'absence de toute mesure y faisant obstacle. Compte tenu de

1'engagement qu'a pris le Canada de ne pas accroitre ses réserves de devises
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étrangéres, il se peut que le gouvernement devra soutenir les prix des
obligations canadiennes par une augmentation plus rapide de la masse moné-
taire et, si 1l'économie fonctionne alors & plein rendement, compenser cette
mesure dfexpansion en adoptant par ailleurs une politique fiscale plus

restrictive.

Il y a lieu de signaler, pour conclure notre exposé des effets directs
de nos recommandations sur la balance des paiements, que les changements
recommandés & 1'égard du traitement réservé aux sociétés minidres ne
suscitera pas de probldmes insurmontebles. Les changements que nous préco-
nisons, s'ils sont adoptés, n'exerceront aucun effet important sur la
production tiréde des installations qui existent & l'heure actuelle. Il n'y
a pas & craindre une forte baisse de nos exportations de minéraux ou une
augmentation immédiate des importations de minéraux. Nous doutons que les
investissements futurs dans 1'industrie extractive diminuent fortement; mais
toute réduction de ces investissements entrainera, bien entendu, une diminution
de la production minitére future et, probablement, des exportations de minéraux.
Toutefois, il n'y a pas lieu de s'en alarmer, car la meilleure répartition
des capitaux accroftra 1l'aptitude de 1'industrie canadienne en général &
rivaliser plus efficacement aussi bien sur les marchés étrangers qu'avec les
produits étrangers sur le marché canadien. Une diminution dans un secteur
particulier d'exportation ne signifie pas que toute la situation concurrentielle

du pays se détériore.

Pour les raisons que nous avons déjd exposées, nous ne prévoyons pas de
diminution importante des investissements directs de 1'étranger dans 1'industrie
extractive au Canada ou d'accroissement important des investissements directs
des Canadiens dans l'extraction minidre & 1'étranger. Cependant, si nos
prévisions se révélaient fausses, il ne faudrait pas oublier qu'une diminution
des entrées de capitaux destinés & 1'industrie extractive au Canada et une
augmentation des sorties de capitaux destinés & cette méme industrie &
1'étranger ne se traduit pas nécessairement par une diminution nette des

capitaux disponibles pour la mise en valeur du Canada. On pourra maintenir
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les entrées nettes de capitaux en stimulant la vente d'obligations cana-
diennes aux non-résidents, afin de compenser & la fois la diminution des
ventes aux non-résidents d'actions canadiennes dans 1'industrie extractive
et 1'accroissement des achats par des résidents d'actions étrangeéres dans

1'industrie extractive.
Les répercussions indirectes

8i 1l'adoption de nos recommandations stimulait la propension & investir,
il en résulterait, & court terme, une détérioration du compte courant de la
balance des paiements. En effet, le fort contenu en importations 52/ des
biens d'investissement signifie qu'un changement dans la composition de la
demande globale en faveur des investissements entrafnera un accroissement des
importations. Si, & son tour, la hausse des investissements provoque un
accroissement de la demande globale (c'est-3-dire, si elle n'est pas contre-
balancée par une augmentation de 1l'épargne ou par un resserrement de la
politique fiscale), il en résultera une autre augmentation des importations.
La détérioration du compte courant, & moins qu'elle ne s'accompagne d'une
augmentation des entrées nettes de capitaux, provoquera enfin une baisse des

réserves officielles.

Dans le passé, les vagues d'investissement se sont accompagnées d'un
raffermissement du dollar canadien sur le marché du change étranger.
Cependant, il n'est pas sfir que ces épisodes, accompagnés ou provoqués,
jusqu'd un certain point, par les perspectives optimistes qu'entretenaient
les non-résidents concernant les bénéfices futurs qu'ils escomptaient tirer
de leurs investissements directs au Canada, fournissent un indice slir quant
aux effets qu'exercera sur les entrées de capitaux une variation des inves-
tissements suscitée par une modification de la structure des impSts. Dans
1'éventualité peu probable, il est vrai, ol 1a mise en oceuvre de nos recom-
mandations susciterait une vague d'investissement sans provoquer une augmen-
tation équivalent de 1'épargne personnelle et de 1'épargne des entreprises

et sans une forte augmentation des investissements directs en provenance de
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1'étranger, il faudrait que 1'Etat adopte rapidement des politiques fiscale
et monétaire restrictives afin de prévenir une baisse des réserves cana-
diennes de devises étrangtres. Le dosage exact des mesures 3 prendre
dépendrait alors essentiellement du désir qu'aurait 1'Etat d'accroftre le
rapport entre les investissements et le P.N.B. Ces mesures ont fait 1l'objet

d'un examen au tome 2.

On soutient parfois qu'un rythme plus rapide de croissance économique
pourrait provoquer une détérioration graduelle mais inéluctable du compte
courant de la balance des paiements, Ainsi que nous l'avons signalé au
chapitre 4, i1 importe d'établir une distinction entre les effets d'une
accélération de la croissance provoquée par une stimulation de la demande
globale et ceux d'une accélération de la croissance de la production poten-

tielle accompagnée d'une augmentation de la demande globale.

Stimuler uniquement la demande globale n'aboutit & de réels gains de
croissance que jusqu'au moment ol 1'on atteint le plein emploi et, par
conséquent, on ne peut constamment recourir & ce moyen. En outre, sous un
régime de taux de change fixe, la suppression de 1'écart entre la production
réelle et la production potentielle suscite automatiquement une augmentation
des importations et risque peu d'influer sur les exportations. Toutefois, si
1'on continue & stimder la demande globale apres avoir atteint le plein
emploi, 1l'inflation qui en résulte affaiblit la situation concurrentielle

des exportateurs canadiens et encourage les importations.

Voici comment 1'adoption de nos recommandations contribuera & relever

le taux de croissance de la production potentielle:
1. En améliorant graduellement la répartition des ressources.

2. En incitant les Canadiens & investir davantage au pays et moins &

1'étranger 46/

3. En réduisant les obstacles qui s'opposent & un plus grand effort au
travail, par suite de la réduction des taux marginaux effectifs 4'impdt

sur le revenu d'un emploi.
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Par conséquent, nos recommandations r;ndront possible un reldvement
permanent du taux de croissance de la production et de la demande globale.
Ce reldvement du taux de croissance nfentrafnera pas une détérioration
cumulative de la balance des paiements, car 1'offre accrue des facteurs de
production et 1'accroissement de leur productivité favorisera les exportations
canadiennes. Compte tenu de 1'élasticité de la demande étrangdre de produits
ouvrés et de services en provenance du Canada, nous prévoyons que la croissance
de la production dans le secteur des biens d'exportation et des succédanés
aux importations contrebalancera entitrement la hausse des importations
provoquée par l'accroissement de la demande globale accompagnée du reldvement

du taux de croissance de la production potentielle.
LES REPERCUSSIONS SUR LES OBJECTIFS KCONOMIQUES

Pour qu'une politique économique soit dite rationnelle, il faut qu'elle
vise & la réulisation d'objectifs convenus, compte tenu de toutes sortes de
contraintes d'ordre technologique et institutionnelle. L'existence méme de
ces contraintes oblige parfois les responsables de la politique & sacrifier

partiellement la réalisation d'un objectif afin de mieux en réaliser un autre.

Par conséquent, l'art de formuler la politique économique de 1'Etat

comporte deux étapes logiquement distinctes:

1. I1 faut d'abord s'assurer que 1l'on a réalisé chaque objectif dans la
pleine mesure ol il n'entre pas en conflit avec d'autres objectifs.
On peut dire de tout ensemble de mesures qui ne permet pas de réaliser
ces "bénéfices gratuits"™ qu'il n'est pas efficace. La premidre étape

consiste donc & s'assurer que les mesures prises sont efficaces.

2. Lorsqu'il n'est possible de réaliser plus pleinement un objectif qufen
sacrifiant quelque peu la réalisavion d'un autre, il faut s'assurer
que le choix qui est posé refldte les priorités que la société attache
aux divers objectifs. C(Cette seconde étape consiste & choisir les

mesures particulidres & prendre.
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Nous nous sommes efforcés de formuler des recommandations propres &
rendre la politique économique plus efficace (c'est-a-dire, susceptibles de
permetire la pleine réalisation d'au moins un certain nonbre des objectifs
économiques et sociaux du pays) et nous avons cherché & éviter les recomman-
dations qui conduisent & des choix (c'est-a-dire des recommandations qui,
une fois adoptées, empfchent la pleine réalisation d'un ou de plusieurs ocbjectifs

sans le sacrifice d'autres objectifs).

Nous sommes convaincus que 1'adoption du régime proposé entratnera la
réalisation plus compldte des objectifs Ad'équité horizontale, d*équité
verticale et d'efficacité dans la répartition. Nous prévoyons que la mise
en oeuvre de nos recommandations n'exercera que peu d'effets sur la demande
globale et sur la balance des paiements et que, par conséquent, elle
n'influera pas sur la réalisation des opjectifs du plein emploi et de la
stabilité des prix dans un sens ou dans l'autre. Si ces prévisions se
révtlent erronées, on pourra utiliser les mesures dont il a été question au
tome 2 afin de contrebalancer les poussées expansionnistes ou contractionnistes
qu'on pourrait juger indésirables et pour rétablir 1'équilibre de la balance
des paiements. Cependent, quelles seront les répercussions du régime proposé
sur la réalisation de l'objectif de croissance économique?

Les répercussions sur la
croissance économique

L'adoption de nos recommandations conduira graduellement & une nouvelle
répartition du stock de capital physique. Les investissements tendront &
1'avenir & favoriser les industries et les secteurs que le régime actuel a
délaissés (et vice versa). les changements dans la composition du stock de
capital qui en résulteront accroftront le taux de croissance durant la
période de transition. Ktant donné que la période d'adaptation sera vraisem-
blablement assez longue (s'échelonnant sur plusieurs décennies), 1'amélioration
de la répartition du capital augmentera le taux de croissance pour une

longue période.
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Ainsi que nous l'avons déclaré plus haut, nous croyons que 1'adoption
de nos recommandations ne réduira ni 1'épargne ni les investissements. Si
cette prévision se réviéle juste, 1lfamélioration de la répartition du capital
entrafnera, sans aucun frais, une hausse du taux de croissance. Meme si
nos prévisions se révélaient trop optimistes et que 1'épargne et 1'investis-
sement fléchissaient sensiblement, cela ne signifie pas que 1'on devrait
rejeter le régime proposé ou le modifier en profondeur. Il en va de la
réduction possible du taux de formation de capital que pourrait provoquer
1'adoption du régime proposé comme des effets déstabilisateurs que le nouveau

régime pourrait susciter: on peut la contrer en adoptant dfautres mesures.

Les mesures qu'on pourrait adopter dans le but 4'annuler les réper-
cussions néfastes du régime proposé sur le taux de formation de capital sont
les mémes que celles qu'il faudrait adopter si, malgré la hausse du taux de
croissance résultant de la mise en oeuvre de nos recommandations, on souhaitait
un taux de croissance encore plus rapide. Comme nous sommes persuadés que
nos recommandations n'exigeront pas l'adoption de mesures compensatrices pour
maintenir ou surpasser le taux de croissance atteint dans le passé, nous les
examinons dans ce dernier contexte.

L'accélération de la
croissance économique

Les responsables de la politique économigue pourraient décider d'accroftre
le taux de croissance, mBme si cette accélération devait se traduire par une
diminution de la consommation courante ou une dépendance accrue 3 1l'Sgard
de 1'épargne étrangére, ou les deux & la fois. Pour y parvenir, il ne serait pas

nécessaire de modifier radicalement le régime proposé.

Dés lors que les autres objectifs sont pondérés, il importe que 1l'objectif
de croissance économigue se réalise d'une facon efficace, c'est-a-dire qu'il
faut chercher 3 réaliser les gains de croissance économique au moindre cofit
en termes des autres objectifs. 1I1 existe deux moyens d'atteindre une plus
grande croissance économique en sacrifiant le moins possible sur le plan de

1'équité et de 1'efficacité:
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1. On peut d'abord mettre en oeuvre une combinaison appropriée des politiques
monétaire et fiscale, des dépenses publiques et du taux de change s Propres
& accroftre 1'épargne intérieure et son affectation & des investissements
productifs. Ces combinaisons de politiques ont fait 1'objet des chapitres

3, b et 5,

2. On peut ensuite avoir recours & des stimlants fiscaux d'ordre général
pour encourager l'épargne et 1l'investissement. Ces stimulants ont fait

1l'objet d'un examen aux chapitres 3 et h,

I1 est évident que le recours au Premier moyen n'entratne aucune modifi-
cation du régime proposé. De plus » l'adoption du second moyen, qul consiste
4 offrir des stimulants d'ordre général pour encourager 1'épargne et 1'inves-
tissement, ne devrait nécessiter aucune modification des éléments essentiels

du régime proposé, notamment:

1, Le plan d'intégration des imp8ts sur le revenu des sociétés et des
particuliers,

2. L'inclusion des gains de capital dans le revem imposable.
3. L'inclusion des dons et des legs dans le revemu imposable.

k, 1La suppression du traitement préférentiel actuellement accordé a

certaines industries.

5. L'acceptation de la famille comme unité a*imposition,

6. La substitution d'une taxe générale de vente au détail frappant tous
les biens et les services (sauf certaines exemptions prévues) & la taxe

actuelle de vente prélevée au niveau du fabricant.

De plus, certaines des dispositions que nous préconisons pourraient
servir de stimlants d'ordre général propres A encourager 1'épargne et

l'investissement. Ce sont:

1. Les dispositions visant les plans reconnus d'épargne-retraite.

2., L'amortissement accéléré du co@t en capital,
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3. L'octroi de crédits d'imp6t ou le prélévement de taxes spéciales sur

les investissements.

On pourrait, par exemple, rendre plus généreuses les limites prévues & 1'égard
des déductions permises & titre de contributions aux plans reconnus d'épargne-
retraite afin de favoriser davantage l'épargne. Au besoin, on pourrait relever
ces limites afin de transformer le régime d'inpSt sur le revenu en ce qui
deviendrait effectivement un régime d'imp6t sur les dépenses, Ou bien les
dispositions actuelles visant 1l'amortissement du coQt en capital, qui repré-
sentent déjia une accélération de llamortissement, pourraient &tre rendues
encore plus généreuses, afin d'accroitre l'encaisse des sociétés et de relever
le taux marginal net de rendement des investissements. Enfin, on pourrait
également rendre plus généreuse la disposition spéciale visant 1'amortissement

du cofit en capital dans le cas des petites et nouvelles entreprises.

Bien que nous ne soyons pas disposés & recommander le prélévement d'une
taxe générale sur les investissements ou l'octroi d'une subvention généraliséde
aux investissements (ou crédit & 1'investissement), nous recommandons quand
méme que 1'Btat songe & utiliser occasionnellement ces instruments & des fins
de stabilisation économique. Si toutefois il s‘'avérait souhaitable de stimuler
les investissements de fagon permanente, 1'Btat pourrait alors accorder une

subvention statutaire ou un crédit d'imp6t & 1'égard de ces dépenses.

L'adoption de ces formes d'encouragement & 1'égard de 1l'épargne et de
1'investissement ne serait pas, & notre avis, incompatible avec les objectifs
d'équité horizontale ou d'efficacité dans la répartition. Toutefols, leur
adoption pourrait compromettre la réalisation compléte de 1l'objectif d‘'équité
verticale. Par conséquent, nous recommandons que, si 1l'on souhaite un taux
plus élevé de crolssance économique, en sus et au-deld du taux plus élevé que
nous anticipons par suite du maintien du plein emplol et de l'amélioration de
la répartition du capital qui découlera de 1l‘'adoption de nos recommandations,
1l'on cherche & l'atteindre en ayant recours au premier moyen mentionné plus

haut. On ne devrait recourir de fagon permanente au second moyen que si le
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premier se révélait inefficace, c'est-a-dire, si l'investissement ne réagit

pas suffisamment & une politique monétaire expansionniste mais est susceptible

de réagir aux stimulants fiscaux dont nous avons parlé.

CONCLUSIONS

L'EFFORT DE LA MAIN-D'OEUVRE

1.

Nous doutons que les modifications que 1'on pourreit apporter au régime
des impbts puissent avoir 4 'importantes répercussions sur la gqualité

et la quantité de 1l'effort de la main-d'oeuvre; toutefois, nous nous
sommes efforcés de réduire les obstacles qui tendent & décourager un
plus grand effort au travail, de supprimer les incitations d‘ordre
fiscal qui poussent nos concitoyens & émigrer vers d'autres pays et

de les encourager de Tagon plus efficace et plus Squitable & pousser
plus loin leur dducation et leur formation professionnelle. Lorsqu'on
réduit les taux de 1'impft sur le revenu additionnel provenant 4'un
effort accru au travail, on incite les travailleurs & fournir un effort
plus intense et plus soutenu. Nous croyons que les barémes de taux
dont nous avons recommendé 1'adoption auront précisément ce résultat.
Toutefois, nos recommendations réduiront les taux moyens d‘imposition
de la plupart des contribuables touchant un revemu qui, en grande
partie, prend la forme d'un traitement ou 4 'un salaire. Il est probable
que cela ait pour résultat de réduire lleffort au travail. Par conséquent,
1l'effet net de nos recommandations est incertain & ce sujet; toutefois,
nous croyons qu'il est plus probable que cet effet soit positif plutbt

que négatif,

La réduction du fardeau des imp&ts qui pdse sur les contribuables a
revenu moyen contribuera grandement & réduire ou & éliminer 1l'scart,
défavorable aux Canadiens, qui existe & l'heure actuelle entre le

Canada et les Btats-Unis en ce qui a trait au fardeau des impbSts que

supporbe o
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3. Sous le régime d'imposition gue nous recommandons, les épouses ayant
des enfants en bas &ge trouveraient plus avantageux d‘'offrir leurs
services sur le marché du travail par sulte de la réduction des taux
marginaux d'imposition applicables & leur revenu d'emploi. A notre
avis, la hausse des taux marginaux de 1'imp6t applicables au revenu

des femmes marides mails sans enfant n'exercera qu'un effet négligeable.

L, Nous croyons que le régime gue nous avons recommandé concernant les
frais d'sducation post-secondaire est & la fois plus équitable et
plus 1ibéral que le régime actuel., Les étudiants pourront plus
facilement contracter des emprunts afin de défrayer le cofit de leurs
études supérieures car ils auront la possibilité de rembourser plus
aisément ces emprunts aprés leur graduation. Bien que les conces-
sions fiscales ne constituent pas la meilleure forme d‘'encouragement,
la disposition dont nous recommandons 1‘'adoption représenterait une

nette amdélioration par rapport & la disposition actuelle.

5e Nous ne nous attendons pas & ce que nos recommandations provoguent
une sugmentation considérable de la quantité et de la qualité de
l'effort de la main-d 'oeuvre canadienne; toutefois, nous ne doutons
aucunement que les changements que nous préconisons représenteront

un pas dans la bonne direction.

L'AFFECTATION DES CAPITAUX

6. MBme en l'absence de tout imp8t, les imperfections qui caractérisent
le marché des capitaux nuiraient sans doute & 1l'affectation optimale
de ces derniers. La meilleure fagon de compenser les effets de la
plupart de ces imperfections qui sont imputables & des facteurs
étrangers 4 la fiscalité consiste & recourir & des mesures parti-
culiéres, telle la législation visant les pratiques nuisibles au
commerce, Toutefols, 1'utilisation du régime des imp8ts peut servir

& contrebalancer d‘une fagon efficace les effets défavorables que
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le marché des capitaux exerce & l'endroit des entreprises nouvelles

de méme qu'd 1'endroit de celles qui comportent des risques.

Le régime actuel des imp6ts manque d‘'impartialité. En appliguant des
teux différents d'impSt au revenu selon la source d'oll ce revenu
provient, le fisc encourage un surcroft d'investissements dans cer~
taines industries et une pénurie dans d‘autres, ce qui réduit indvi-
tablement la production., On supprimerait bon nombre de ces distor~
sions si 1l'on adoptait l'assiette compréhensive de 1‘'imp6t, si 1l'on
accordait aux résidents un crédit 4'imp8t intégral & 1'égard des impbts
payés par les soclétés et si 1l'on réservait aux pertes d'affaires un

traitement plus généreux.

LES EFFETS PROBABLES DES MODIFICATIONS
DE L'IMPOT SUR LE REVENU DES SOC

8.

9.

10.

L'adoption de nos recommandations aurait pour résultat d‘accroftre
de 25 p. 100 le rendement des impfHts prélevés sur les bénéfices des
sociétés. Cet accroissement serait en grande partie imputable &
1'abolition du double taux de 1'impBt sur le revenu des sociétés et
& la suppression de certaines concessions fiscales accordées &

quelgques industries.
Une partie importante de cette heusse retombere sur les non-résidents.

Dans le secteur des industries extractives, la hausse des impfts
qui résultera de nos recommandations sera importante par rapport

aux investissements effectudés dans ce secteur.

LES SOCIETES IMPORTANTES APPARTENANT A
DES RESIDENTS ET NE BENEFICIANT D'AUCUNE
CONCESSION FISCALE PARTICULIRRE

11.

La hausse des impOts de ces sociétés sera relativement falble; par
contre, la réduction des impOts sera assez substantielle au niveau des
actionnaires, en dépit de 1'imposition intégrale des gains de bourse

réalisés,
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Le résultat net des modifications que nous proposons d'apporter

a4 l'imposition du revenu en provenance des sociétés se tredulra,

pour la plupart des actionnaires résidant eu pays, par une hausse

du revemu net (imp6t payé) prenant la forme de dividendes. FEtant
donné que 1'imp8t sur les revenus provenant d‘'actifs autres que des
titres & rendement fixe serait aussi élevé qu'il lfest & 1‘'heure
actuelle, la détention d'actions canadiennes deviendra plus attrayante

et le prix de ces actions augmentera.

Avec la hausse du prix des actions, les sociétés pourront entreprendre
des projets dont le taux de rendement, avant impbt, est plus bas
qutauparavant car leurs actionnaires jouiront quand méme d'un taux

de rendement aussi élevé qu'ils pourraient obtenir d'autres place-

ments, Cela stimulera donc la formation de capital.

Pour financer leur expansion, ces sociétés auront sans doute davantage
recours & la rétention des bénéfices et & 1l'émission de nouvelles
actions, en mettant probablement 1l'accent sur le premier procédé
plutét que sur le second. Paralldlement, le recours au financement
par voie d'émissions de titres obligataires sera peut-8tre moins

fréquent.

Bien que, en termes absolus, les dividendes en espdces ne déclineront
sans doute pas, les coefficients de décalssement fléchiront graduel-

lement.

LES AUTRES ENTREPRISES

16.

L'adoption de nos recommandations ne modifiera en rien la situation
de la plupart des sociétés importantes qui sont régies de 1'étranger
et qul ne bénéficient & L'heure actuelle d'aucune concession fiscale
particuliére, Cependant, il est possible qu'elles se financeront plus
fréquemment que par le passé au moyen d‘émissions d'actions sur le

marché canadien.
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L'sbolition de la ddéduction pour épuisement ainsi que celle de 1‘exemp-
tion de trois ans applicable sux nouvelles mines nuira sensiblement &
quelques importantes sociétés canadiennes d'exploitation minidre et
pétroliére., Toutefois, l'effet de nos recommandetions ne se fera
sentir que graduellement sur elles. Les sociétés moins importantes qui
ne retirent aucun revenu d‘'expleoitation d‘'autres sources ne verront
aucun changement important se produire dans leur taux de rendement
aprés impbt. Les investissements des premiéres fléchiront probablement,
mais la situation des secondes demeurera stationnaire surtout parce

que la réduction des taux de 1'imp6t au niveau des actionnaires contre~

balancera leur hausse au niveau des sociétés.

La suppression du double taux d‘'imposition exercerait un effet

négatlf sur la situation des petites sociétés si on ne le compensait
par certaines autres mesures. L'intégration de 1'imp6t sur le revenu
des socidtés et de 1'impbt sur le revenu des particuliers, 1‘'amor-
tissement accéléré du cofit en capital des petites et nouvelles
entreprises et le régime que nous recommandons au sujet du traite-
ment des pertes d'‘'affaires éonstitueront des stimlants plus efflcaces

et occasionneront une moindre réduction des recettes fiscales.

Les propriétaires des entreprises non constitudes en sociétés béné~
ficieront de la réduction des taux de 1‘'impbét personnel, de 1‘'amor-~
tissement accéléré du co@h en capital et du traitement plus généreux
des pertes d‘'affaires, mals souffriront du traitement plus sévére
réservé sux avantages personnels qu'ils retirent de leurs entreprises
et de 1l'imposition intégrale des gains provenant de biens. Par
contre, on encouragera les investissements des petites entreprises
(constitudes ou non en sociétés) qui comportent de grands risques et

dont 1l'expansion est rapide.
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20. L'imposition intégrale des gains provenant de biens et la réduction
des fonds hypothécaires rendront moins attrayants les investisse~
ments dans les biens immeubles, sauf dans le cas des meisong 4'habi-

tation occupées par leur propriétaire.
L'EPARGNE DES ENTREPRISES

21. Nous croyons que le coefficient moyen de décaissement des sociétés
appartenant & 1'industrie extractive ne variera pas, bien qu'il se
produira probablement de grandes variations d'une socidté & ltautre.
Cela signifie que la moitié environ de la hausse des impbts des
sociétés appartenant & 1l'industrie extractive se traduira par une
réduction de 1l'épargne de ces entreprises. En ce qui concerne les
autres industries, nous nous attendons & ce que les coefficients de
décaissement fléchissent graduellement jusqu'au point ol 1‘'épargne
totale des entreprises demeure la méme, malgré la hausse des imp6ts
sur le revemu des sociétés., En particulier, les grandes socidtés &
propriété canadienne pourront maintenir le niveau de leurs dividendes
en espéces malgré une hausse de leurs bénéfices car la situation de
leurs actionnaires s'améliorera grandement grfice & l'octroi d'un
crédit intégral & 1'égard des impSts versés par les soclétés, que

les bénéfices soient distribués ou non.

L'EPARGNE PERSONNELLE

22. L'augmentation du caractlre progressif du régime que nous recommandons
& l'%gard de 1'impSt sur le revenu des particuliers influera
considérablement sur le revenu disponible de certaines unités
contributives, Les contribuables & revenu élevé devront défrayer une
grande partie de la hausse de leurs imp6ts par une réduction de leur
épargne, alors que les contribuables & faible revenu affecteront
& la consommation leur réduction d'imp6t. Le fléchissement des

dividendes en espéces résultant de la baisse des décalssements des
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sociétés réduira égmlement le reveru disponible et 1'épargne person=

nelle. Quant 4 la mise en oeuvre de nos recommandations concernant

la taxe de vente, elle n'aura & peu prés aucun effet sur 1'épargne

personnelle,

Le régime que nous recommandons 4 1'égard des plans d'assurance-vie
et des plans reconnus d‘'épargne-retraite rendra 1l'épargne via 1l'assu-
rance moins attrayante et 1'épargne-retraite plus sttrayante.
L'ajournement de 1'impSt sur 1'épargne-retraite équivaudra & une
réduction 4'impdt de l'ordre de 50 millions de dollars. L'imposition
des revenus des sociétds d'assurance-vie sur une base comparsble

a celle s'appliquant aux autres sociétés rédduira leurs liquidités de
quelque 75 millions de dollars. Si l'on suppose que la réduction
d'inp6t sur 1'dpargne-retraite sera ajoutée & 1'épargne personnelle
et que l'accroissement de 1'imp6t sur les revenus des socidtds
d‘tassurance-vie sera déduit de l'épargne personnelle, on obtient
commue résultat net une baisse de 1'épargne personnelle d'environ

25 millions de dollars.

Bien que nous estimions la réduction totale de 1'épargne personnelle
& environ 135 millions de dollars (moins de 5 p. 100 du total), la
forme que prendra 1l'épargne personnelle subira de profondes modifi-
cations. Une plus grande partie de cette épargne sera affectée &
1l'achat de nouvelles actions et une partie moins importante sera

consacrée & 1'achat de titres & rendement fixe,

LE TAUX D'EPARGNE ET LE
TAUX D'INVESTISSEMENT

25-

La heusse de 1‘'épargne publique fera plus que contrebalencer la
balsse de l'épargne personnelle, car des estimations fournies au
chapitre 35 tendent & montrer que les recettes fiscales de 1'Btat
augmenteront de plus de 200 millions de dollars, Si 1'épargne des

entreprises demeure la m@me et s'il ne se produit aucun changement
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dans la dépendance du Canada & 1l'endroit de 1'épargne étrangdre,
nous prévoyons que l1l'adoption de nos recommandations n'exercere qu'un

effet négligeable sur les taux 4'épargne et d'investissement.

Si l'on tient compte de toutes ces répercussiong, il est probable
que le résultat net sera d'accroftre la propension & investir au
détriment de la propension & épargner et, de ce fait, de stimuler
1l'économie. Si, le moment venu, on juge ce résultat indésirable, il
sera possible de le contrebalancer en modifiant certaines autres

mesures.

LA BALANCE DES PAIEMERTS

27.

28.

Il est probable que 1l'adoption de nos recommandations ne se réper-
cutera que trés peu sur les importations et les exportations de
biens et de services. Mais le poste des invisibles su compte courant
risque de subir des modifications & la suite de la variation des
décalssements des sociétés et des changements qui surviendront am

compte cepital.

I1 est probable que la compositlon des mouvements internationaux
de capitaux sera profondément modifide. Bien qu'il soit peu pro-
bable que 1l'investissement direct étranger fléchisse au Canada,
exception faite de l‘'industrie extractive, les Canadiens réduiront
leurs investissements directs et leurs investissements de porte-
feuille & l'étranger, car l'attrait relatif des investissements au
Canada s‘accroftra. Les Canadiens seront portés & vendre aux non-
résidents leurs portefeuilles en veleurs étrangéres et les non-
résidents seront également portés & vendre aux Canadiens leurs
portefeuilles en valeurs canadiennes. Les non-résidents auront
tendance & acquérir davantage de titres canadiens & rendement fixe,
Le prix moins élevé des obligations canadiennes, résultant du fait

que les résidents les délaisseront au profit des actions, incitera
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les non-résidents & s'en porter acquéreurs, ce qui accroftra les
entrées nettes de capitaux au pays, & moins quon n'y fasse

obstacle au moyen de la politigue monétaire.

LES REPERCUSSIONS DE NOS
RECOMMANDATIONS SUR LE
TAUX DE CROISSANCE

29.

Nous sommes d‘'avis que 1l'adoption de nos recommandations n'influera
pas sur le taux d‘'investissement mais qu'elle améliorera substantiel~-
lement 1l'affectation des capitaux. Cela stimulera le taux de crois-
sance sur une période de plusieurs années sans obliger les Canadiens
a4 réduire leurs dépenses de consormation ou & dépendre davantage de

1'épargne étrangdre.

Si, toutefois, le taux d'investissement fléchissait, ou si les
Canadiens désiraient un taux de croissance plus élevé en dépit des
sacrifices que cela exigerait, on pourrait parvenir & ce résultat de
fagon équitable et efficace sans avoir & modifier les caractéristiques

fondamentales du régime d‘'imposition que nous recommandons.
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NOTES

En langage technique, cette mesure donnera lieu a un effet de revenu
qui sera plus fort que l'effet de substitution, avec le résultat que la

réduction des taux marginaux favorisera les loisirs.

Voir l'appendice I du tome 3 et les appendices D et F de l'ouvrage de

J. Bossons intitulé Changes in Direct Taxes on the Components of

Income et publié par la Commission,

Dans la mesure ol les particuliers sont atteints par la réforme que

nous préconisons, il est entendu qu'ils en assument les frais.

Soulignons que les taux de rendement qui importent sont & la fois
marginaux et sociaux. Par contraste, les donndes disponibles se

rapportent habituellement sux taux moyens de rendement privé. Ces
derniers différent de deux fagons des taux marginaux de rendement

soclal:

a) Les taux moyens comprennent les bénéfices tirés d'investissements
qui auraient été plus ou moins profitables au taux marginal qui

eut tout juste été suffisant pour les susciter.

b) Les taux moyens ne refldtent ni les cofits externes que les
promoteurs d'un projet imposent & d'autres socidtés ou particuliers
ni les bénéfices externes que ces autres sociétés et particuliers

peuvent tirer d‘'un projet qui n'est pas le leur.

Nous ne nions pas qu'un conflit puisse exister entre 1'équité
verticale et la croissance économique. Toutefois, si un tel conflit
existe, nous croyons qu'il tient aux effets des impSts progressifs

sur le volume de 1l'épargne plutft que sur son affectation.

Voir plus loin comment le plan d'intégration accroftra les bénéfices

que les sociétés ne distribuent pas sous forme de dividendes.
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Cette estimation de la moyenne des taux effectifs marginaux 4 'imp8t
des sociétés miniéres se fonde sur une définition du revenu imposable
qui n'admet pas la déduction du dégrévement pour épuisement des
ressources et ne permet la défalcation des dépenses qu'au taux permis
dans les autres industries; en outre, elle refléte 1'exemption 4‘'impft

accordde au cours des trois premidéres anndes d‘opération.

Ce chiffre ne tient pas compte de la suppression des impSts au montant
de 6 millions de dollars qui sont prélevés aux termes de l'article 103,
par suite de la difficulté que 1l'on aurait éprouvée & répartir cette
somme entre les industries. Il importe de reconnaitre que 1'augmen-~
tation estimative d4'imp6t se rapporte au produit global de 1'imp8t

sur le revenu des socidtés et que cet impbt sera réduit en ce qui

concerne la plupart des actionnaires qui résident au pays.

Par sociétés "intégrées", on entend celles qui exploitent, produisent,

raffinent et détaillent les produits miniers et pétroliers.

Nous appliquons 1'adjectif " grandes™ aux sociétés dont le tanx moyen

d'imp8t est actuellement de 45 p. 100 ou plus.

Voir & la note 21 de 1l'appendice A du présent tome 1'exposé des

données sur lesquelles nous nous sommes fondés pour supposer que les
gains @d'achalandage sont Sgaux aux bénéfices non distribuds des sociétés
qui, & leur tour, sont égsux aux dividendes en espéces. On peut trouver

dans 1'étude de J. Bossons intitulée Rates of Return on Common Stocks:

Dividends, Retentions and Goodwill Gains et publiée par la Commission,
un examen plus approfondi de la validité de cette hypothése dans le
cas des sociétés importantes et de la mesure dans laguelle on peut

fonder sur elle des extrapolations pour les anndes & venir,

Bien qu'on ne puisse, & l'aide des donndes disponibles, estimer avec

exactitude le degré probable de réflexion des modifications que nous



205

recommandons que l'on apporte aux imp6ts, on peut néanmoins tirer
certaines conclusions de ces donndes, Dans son étude intitulée

The Shifting of the Corporate Income Tax in the Short Run

et publiée par la Commission, R. Lévesque analyse la réflexion & court
terme de 1'impSt sur le revenu des sociétds. L'étude de Lévesque
révéle que, & court terme, le tiers environ de 1'imp6t sur le revenu
des socidtés se réfléchit en aval ou en amont., Mais cette étude ne
porte que sur la modification de 1'impSt sur le revenu des socidtés.

Or, sous le régime proposé, la variation du fardeau de 1'imp6t sur le

revenu des sociétés sera trés faible pour la plupart des grandes sociétés

autres que celles qui bénéficient & 1l'heure actuelle d‘'importantes
concessions fiscales. Nos recommandations modifieront le fardeau de
1'impbt sur le revenu surtout au niveau des particuliers. Nous pré-
voyons que, dans la mesure ol ces modifications se réfléchiront, la
portée de la réflexion sera beaucoup moindre que si les modifications
avaient été effectudes au niveau des sociétés. Ainsi que nous 1l'avons
souligné au chapitre 19, notre définition de la réflexion de 1'imp6t
exclut 1'effet des rajustements & long terme du capital qui résulte
de la modification des imp8ts; au fond, c'est l'effet de cette partie
de la modification des impbts qui est réfléchie sur 1'investissement

que nous examinons dans le présent chapitre.

Ces estimations figurent & 1'appendice G de 1'étude de J. Bossons,

Changes in Direct Taxes on the Components_of Income, publiée par la

Commission.

Par "investisseur marginal™, nous entendons celui qui, & un prix donné
sur le marché, est indifférent entre la vente ou l'achat d'une action.
Pour un tel investisseur, la valeur boursiére de l'action correspond
& ce qu'il estime qu'elle vaut dans le moment présent. A des prix
différents sur le marché, il existe toujours des investisseurs qui

sont absolument indifférents entre ddtenir ou ne pas détenir certaines
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actions. A un prix donné, cependant, certains investisseurs sont
disposés & acheter l'action et d'autres & la vendre. Vu que le prix
d'une action doit &tre tel gqu'il permette au marché de se vider, il faut
qu'il se situe entre le prix le plus élevé suquel des acheteurs
éventuels seraient disposés & acheter et le prix le plus bas auquel

des vendeurs éventuels seraient disposés & vendre. On peut donc
concevolr 1l'investisseur marginal comme 1‘facheteur éventuel qui, en
toute probabilité, achétera si le prix de l'action baisse gquelque

peu ou comme le vendeur éventuel qui est sur le point de vendre si le

prix de l'action monte quelque peu.

Nous employons l'expression "taux de capitalisation" pour définir le
taux de rendement exigé par un investisseur marginal aprés avoir
acquitté 1'impbt sur le revenu des sociétés et des particuliers.

Ftant donné que le taux marginal de 1'impbt sur le revenu des
particuliers varie 4'un investisseur & 1l'autre, certains préférent
utiliser le taux suquel le rendement d‘'une action est cepitalisé

par le marché une fois 1'impft sur le revenu des sociétés acquitté, mais
avant que 1'imp6t sur le revenu des particuliers ne soit prélevé. Ce
dernier taux dépend & la fois du taux de capitalisation tel que nous
le définissons et du taux marginal de 1'imp8t sur le revenu des
particuliers des investisseurs marginaux; ce taux se trouvera par
conséquent modifié par nos recommandations, méme si le taux de

capitalisaetion, tel gue nous le définissons, ne l'est pas.

Afin de simplifier les choses, nous supposons gue les investisseurs
marginaux anticipent toucher un revenu annuel constant pour un nombre in-
défini d'années. L'analyse gue nous allons faire de telles anticipa~-
tions s'applique & toute autre forme d‘anticipations concernant le

flux de bénéfices futurs attendus d'une entreprise; de fait, on peut
démontrer que, étant donné un taux de capitalisation, & tout flux de

revenus attendus correspond une rente viagére qui est dquivalente &
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ce flux, en ce sens que sa capitalisation résultera dans 1'stablisse-
ment d'un méme prix sur le marché. On trouvera dans un article de

M. H, Miller et F. Modigliani intitulé "Dividend Policy, Growth and
the Valuation of Shares" et publié dans le numéro d'octobre 1961 du

Journal of Business, une analyse plus poussée du mod2le sur lequel se

fonde 1l'analyse présentée dans la présente section.

L*stablissement des teux de capitalisation par le marché constitue un
probléme d'équilibre général difficile & résoudre et on ne peut espérer
prouver en guelques phrases gque ces taux demeureront constants. 8Si

nos recommandations n'avaient pour seules répercussions que d'accroftre
le rendement aprds imp6t d'une catégorie particuliére d'actifs, nous
pourrions nous attendre & une augmentation du taux de capitalisation

se rapportant & cette catégorie dlactifs et & une réduction de celui

se rapportant aux autres catégories d'actifs. Ces variations des

taux de capitalisation compenseraient jusqu'ad un certain point les
variations des prix des actifs qui découleraient par ailleurs des
changements dans le revenmu net des titres & rendement variable.
Toutefois, les répercussions de nos recommandations seront, en fait,
beaucoup plus complexes. Premiérement, la nature méme des actions

des sociétdés en tant qu'actifs négocisbles sera modifide par suite de
la réduction des risques résultant des dispositions plus généreuses
concernant les déductions permises des pertes d‘'affaires sous le

régime proposé; la réduction des risques entrafnera une baisse des

taux de capitalisation des actions qui contrebalancera plus ou moins
1'augmentation de ces taux que nous avons déjad signalde. Deuxiémement,
les taux de capitalisation applicables aux actions des socidtés
augmenteront par suite de la baisse relative du revemu aprés imp6t
provenant d'autres actifs. Par conséquent, étant donné 1'élasticité
croisée de la demande des actions des socidtés par rapport aux variations
du prix des titres & rendement fixe ainsi que 1'élasticité-prix de cette
méme demande, il n'est pas improbable que la variation des taux de capitali-

sation des actions résultant du fléchissement de la demande des titres &
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rendement fixe fasse plus gque contrebalancer 1'augmentation de ces taux
qu'entratnera la variation du revenu aprés imp6t provenant des

actions elles-mémes. S'il se produit quelque changement des taux

de capitalisation des actions des sociétés, il est plus probable

qu'il s'agira d‘'une dimirution plutft que d‘une sugmentation. Encore
une fois, il faut rappeler que, par taux de capitalisation; nous en-
tendons le taux applicable au revenu en provenance des sociétés,

aprés déduction de 1'imp6t sur le revenu des particuliers et de

1'impbt sur le revenu des sociétés.

Rappelons que ce sont les administrateurs d'une socidté, non ses
actionnaires, qui prennent les décisions quant au montant des bénéfices
3 ne pas distribuer. Il peut arriver que le conseil d'administration
d'une société ne se comporte pas comme la majorité des actionnaires

le désirent, surtout dans les cas ol la répartition des actions est
tellement diffuse que ce sont les administrateurs qui monopolisent la
régie effective de la société. Néanmoins, la plupart des conseils
d'administration sont sensibles aux pressions émanant des actionnaires

et tiennent compte des intéréts de ces derniers.

Nous supposons, entre autres choses, qu'on ne prévoit réaliser aucun
gain d'achalandage. Ces gains sont le résultat des variations
imprévues du revenu d‘'une société ou du fait que l'on escompte les
revemus attendus & un taux plus élevé par suite du risque 1lié aux
anticipations de l'investisseur. Si, en fait, le revemu réalisé
s'avére plus élevé qu'on ne l'avait anticipé, compte temu des risques,
il en résulte un gain d'achalandage qui serait imposable sous le

régime proposé.

La "dilution du potentiel de bénéfices” se définit comme suit: il y &
dilution lorsque l'émission d‘factions pour financer un investissement

entrafne une baisse des bénéfices attendus par action.




209

21/ Les actionnaires ajouteront la somme de un million de dollars & leur
revenu imposable et devront acquitter un imp6t de $400,000 (en supposant que
leur taux marginal d'imposition se chiffre & %0 p. 100). A valoir sur
1'impbt exigible, les actionnaires obtiendront un crédit remboursable
de $500,000 & 1'égard des imp8ts pergus au niveau de la société. Les

actionnaires bénéficieront donc d'un remboursement de $100,000.

gg/ Dans ce cas, les gains de bourse sont compensés exactement par
1'augmentation du prix de revient des actions qui résulte de
l'imputation des bénéfices aux actionnaires, conformément aux
modalités définies & 1'appendice H du tome 4. Par conséquent, ces
gains n'entrafneront aucune autre obligation fiscale pour les

actionnaires de la société.
23/ Cet énoncé se fonde sur deux propositions:

a) nos recommandations auront pour effet de réduire le taux effectif
d'imposition du revenu tiré de la plupart des investissements

marginaux;

b) les investissements sont sensibles aux variations du taux marginal
net (aprés imp6t) de rendement.
Nous avons déji examiné la validité de la premiére proposition et nous
en avons conclu que 1fadoption de nos recommandations réduira le
fardeau des impSts qui pése sur les actionnaires & 1l'égard des
investissements marginaux. Si l'on considére le probléme dans
1l'optigue de l'entreprise plutét que dans celle de l'actionnaire, la
réduction du fardeau des impBts prend la forme d‘'une rdéduction du

cofit marginal du capital.

Dans les études empiriques les plus récentes portant sur l'influence
du cofit du capital sur les investissements, on & utilisé le taux
d'intérét du marché pour mesurer le cofit du capital. Bien que, dans

certaines études, on a introduit certaines varisbles afin de tenir
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compte du co@t imputé de l‘'accroissement des risques résultant d‘un
recours plus fréquent & 1l'emprunt, dans trés peu de cas on a essayé
de tenir compte des variables fiscales les plus importantes. Par
conséquent, il nous faut tenter d'évaluer les répercussions probables
des modifications apportées & la structure des impbts en nous fondant
sur les effets estimatifs des changements des autres variables qui
influent sur le co@t du capital, dont la plus importante est le taux

d'intérét du marché.

De plus, il convient que le lecteur garde présent & 1l'esprit

que la plupart de ces dtudes empiriques portent surtout sur les
effets de changements transitoires du cofit du capital sur les inves-
tissements. Les modifications que nous recommandons d'apporter au
régime des impBts provoqueront des changements & long terme dans le
cofit du capital dont les répercussions seront probablement plus

fortes que celles des changements transitoires.

Des études empiriques sur les investissements effectudes récemment

aux Btats-Unis ont infirmé la thése selon laguelle le taux d'intérét
n'exercerait qu'une influence négligeable sur 1'investissement,
Lorsqu'on parvient & préciser le décalage qui survient au cours du
processus d‘'investissement, on découvre que les taux d'intérdt exercent
une influence assez prononcée sur les investissements. Blen que les
données trimestrielles dont il faudrait disposer ne sont pas suffisam=-
ment détaillées au Canade, une analyse des données globales disponibles
effectude par notre équipe de recherches concorde avec les récentes

trouvailles des chercheurs américains.

Pour un résumé des études empiriques effectudes récemment aux
ftats-Unis et pour une analyse des résultats obtenus au Canada, nous
renvoyons le lecteur & 1l'ouvrage de T. A, Wilson et N. Ho Lithwick:

The Sources of Feonomie Urowth, publié par la Commigsion,
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On trouvera dans F. Modigliani et M. H. Miller, "Some Estimates of the
Cost of Capital to the Electric Utility Industry, 1954-1957", American

Economic Review, juin 1966, un exposé plus détaillé du moddle dconomique

sur lequel se fondent les propositions évoquées dans la présente section.

Dans cet exemple, 1'encaisse ne comprend pas l'amortissement parce que
nous avons supposé que ces sommes seront tout juste compensées par de

nouveaux emprunts.

Dans cette analyse, nous supposons que nos recommandations ne modifie-

ront sucunement les taux d'intérét.

Il est dans 1'intérét des actionnaires qui résident au pays que les
sociétés imputent, plutft que distribuent, & peu prés tous leurs
bénélices courants, parce qu'une telle imputation assure aux action=-
naires le crédit remboursable de 1'imp6t sur le revenmu des sociétés.
Les méthodes d‘'imputation que nous recommandons sont exposdes &
l'appendice H du tome 4. En outre, les bénéfices imputés mais non
distribués seront ajoutés au prix de revient des actions, de sorte
que les gains de bourse résultant des bénéfices non distribués ne
seront imposés qu'lau taux marginal de l'actionnaire. Les bénéfices
non distribués et non imputés seront imposés au niveau de la société
et une seconde fois entre les mains de l'actionnaire lors de la vente

de ses actions.

81 nous supposons que la réductbion des coefficients de décalssement ne
gsera que graduelle, c'est avant tout parce que nous doutons gu'un bon
nombre de sociétés voudront réduire leurs versements de dividendes,
bien que la chose serait avantageuse pour la plupart des actionnaires,
car on éviterait ainsi les frais afférents & 1l'émission d‘actions.
Nous supposons, toutefois, que les sociétés éviteront probablement de

hausser leurs dividendes & mesure que leurs bénéfices augmenteront,
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étant donné que les investissements dans les actifs des sociétés seront

déja plus attrayants.

On ne traite pas des sociétés d'assurance-vie dans la présente section,

mais il en sera question plus loin dans ce chapitre.

L'imputation des bénéfices des sociétés et des impbts qu'elles

ont versés ne lésera pas les non-résidents. D*ailleurs, il serait
peut~8tre possible de verser des dividendes en actions sans qu'il en
résulte aucune conséquence défavorable si les non-résidents sont

protégés par les dispositions d'un traité.

Dans ce contexte, les "dépenses d'investissement” sont telles qu'elles

sont déclarées dans la Statistigue fiscale et représentent les

dépenses capitalisdes effectudes en vue d‘'acquérir des actifs physiques
amortissables. Elles comprennent les dépenses antérieures & la
production des socidtés minidres et pétroliéres mais, en général, ne

comprennent pas l'acquisition des terrains.

Les sociétés d'assurance-vie font 1l'objet d‘'un examen plus loin dans

ce chapitre,

Voir l'appendice I du tome 3 et les appendices D et F de l'étude de

J. Bossons, Changes in Direct Taxes on the Components of Income,

publide par la Commission,

Btude de J. Bossons, intitulde Who Benefits and Who Pays: The Incidence
on Different Income and Occupation Groups of Income Tax Changes Resulting

from the Commission's Recommendations et publiée par la Commission.

Les remboursements de 1'imp6t sur le revemu des socidtéds aux action~-
naires qui résident au pays sont compris dans la varistion de 1‘'impft

sur le revenu des particuliers qui figure au tableau 37-10.
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Des estimations détaillées de la variation des impSts qui frappent les
diverses composantes des revenus de placements des résidents classés
selon leur revenu et 1'importance de chaque composante sont présentées

dans 1'ouvrage de J. Bossons, Changes in Direct Taxes on the Components

of Income, publié par la Commission.

Cele ne signifie pas que le prix des actions diminuera en termes
absolus. Jusqu'd un certain point, la hausse du prix des actions est
imputable & la rétention des bénéfices. C'est pourquoi, méme si les
taux de rendement diminuent graduellement, il est peu probable que le

prix des actions dimimue,

Le taux de rendement & l'encaisse comprend les dividendes en espéces
ainsi que tous les remboursements d'imp8St sur le revenu des sociétés,

mais ne comprend pas les gains de bourse réalisés ou non,

Les régimes fiduciaires de retraite détenaient en 1963 un actif global
de 5.3 milliards de dollars, dont 750 millions, ou 14 p. 100, en
actions de sociétés canadiennes. Présentement, aux ﬁtats-Unis, les
actions forment & peu prés la moitié de ltactif des régimes de retraite
de sociétés. En supposant que les régimes canadiens de retraite
détiennent actuellement un actif sensiblement plus considérable qu'en
196%, il est évident que, s'ils s'acheminent vers les m@mes pourcentages
que ceux qui ont cours aux ﬁtats-Unis, ils pourront absorber un fort

volume d‘'actions.

Durant la période qui sulvra immédiatement la mise en vigueur de nos
recommandations, il faudra que les responsables des politiques
fiscale et monétaire soient particulidrement vigilants, parce que les
répercussions sur la demande globale durant la période de transition
sont particulidrement difficiles & prévoir. Des mesures promptes
seront peut-&tre nécessaires pour compenser les variations de la

demande globale.
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41/ Les mouvements de capitaux & court terme comprennent la variation des
dépbts détenus & 1l'étranger par les résidents, la variation du passif
étranger & court terme (par exemple, les bons du Trésor des gouverne-
ments étrangers et les effets de commerce), la variation des dépbts
détenus au Canada par les étrangers et la variation du passif canadien
& court terme., Les effets directs 4 long terme qu'exercera 1'adoption
de nos recommandations sur ces mouvements de caspitaux seront négli-
geables, étant donné que celles-ci n'influeront guére sur les taux
d'intérét & court terme. Toutefois, durant la période de tramsition,
les mouvements de capitaux & court terme pourront varier par suite de
la variation d'autres mouvements de capitaux, en anticipation des
effets exercés sur la demande globale et par suite de 1l'incertitude

générale quant aux effets d'ensemble de la réforme fiscale.
42/ Voir le chapitre 5.

43/ En outre, les sociétés canadiennes seront encouragées & accroftre le
volume des nouvelles émissions d'actions et de réduire celui des
émissions d'obligations, & mesure que baissera le rendement des
actions et que s'élévera celui des obligations, ce qui atténuera

encore les rajustements de prix,

&E/ Par effet positif ou négatif, nous voulons dire qu'il se produira
une hausse ou une baisse induite des réserves officielles au taux
de change du moment, & moins que 1l'on n'adopte une politique monédtaire

propre & compenser ces fluctuations.

&j/ D'aprds un tableau des relations inter-industrielles mis & jour pour

1l'année 1959 et préparé pour la Commission par J. Sawyer.

46/ Voir l'article de G.D.A. MacDougall, "The Benefits and Costs of Private

Investment: A Theoretical Approach”, paru dans 1‘'Economic Record,

vol. 36, 1960, pages 13-35, ol 1L'0on examine comment le pays qui les

reqgoit bénéficie des entrées de capitaux. Si les résidents investissent
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au pays plutét qu'd l'étranger, il en résulte une augmentation du
taux de croissance parce que, dans ce dernier cas, c'est le rendement
brut (avant imp6t) des investissements qui constitue le bénéfice
qu'en retire le Canada tandis que, dans le premier cas, seul le

rendement net (aprés imp8t) bénéficie aux Canadiens.






