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Commerce intragroupe, fiscalité et prix de transferts :  
une analyse sur données françaises 

Résumé 

Une part importante des échanges internationaux s’effectue à l’intérieur des groupes 
multinationaux, selon des prix internes qu’on qualifie de prix de transfert. Leur fixation 
peut être influencée par les différences de taxation qui existent entre pays, un groupe 
ayant intérêt à surfacturer les biens circulant des pays à faible taxation vers les pays à 
taxation élevée. Plusieurs études empiriques, pour la plupart sur données 
américaines, aboutissent à une estimation positive de l’impact de la fiscalité sur ces 
prix de transfert. 

Cette étude a pour but d’apporter des éclairages quantitatifs sur la question dans le 
cas français, caractérisé par un taux d’impôt sur les sociétés plutôt élevé. L´effet des 
différences de fiscalité entre la France et les autres pays sur les prix de transfert est 
étudié à l’aide de données sur le commerce intragroupe réalisé par les filiales 
françaises de groupes industriels internationaux. Le résultat principal est qu’une 
hausse de 1 point de pourcentage du taux d’impôt sur les sociétés dans un pays 
étranger donné conduit, toutes choses égales par ailleurs, à une hausse de 2 points 
de pourcentage de la balance commerciale intragroupe normalisée entre la France et 
ce pays.  

Mots-clés : prix de transfert, impôt sur les sociétés, commerce intragroupe, 
multinationales 

 

 

Intrafirm trade, taxation and transfer pricing:  
evidence from French data  

Abstract 
An important share of international exchanges take place within multinational firms, 
according to internal “transfer” prices. These prices can be influenced by cross-
country differences in corporate taxation. A multinational group can reduce its global 
fiscal burden through overpricing of goods moving from low-tax to hight tax-countries.  
Several studies confirm such an influence, most of them on American data. This paper 
aims at providing insights about the French case, characterized by a relatively high 
level of corporate taxation. The empirical analysis is based on a survey which provides 
micro-data on the intra-firm trade of French affiliates of multinational firms and 
therefore enables to investigate to which extent international differences in company 
taxation influence the pricing of intra-firm transactions. 

Our main result indicates that a statutory corporate income tax rate in the foreign 
country one percentage point higher is associated with an (standardized) intra-firm 
trade balance relative to this country that is almost two percentage points higher.  

Keywords: transfer pricing, corporate income tax, intra-firm trade, multinational firms 

Classification JEL : F23, H25 
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Introduction 

Le commerce international s’est considérablement développé au cours des dernières 
décennies, à la mesure de l’intégration croissante des marchés des biens et services. 
Les multinationales ont largement contribué à ce mouvement d’ensemble. Ainsi, 
d’après les données du service des études et des statistiques industrielles (SESSI), 
les multinationales contribuent à environ 75% des échanges internationaux réalisés 
par des entreprises françaises. 

Les firmes peuvent optimiser la localisation de leur production afin de bénéficier de 
coûts de production plus faibles,1 mais aussi d’autres avantages non directement liés 
aux coûts. Ceux-ci peuvent résulter de facteurs purement géographiques (proximité 
des fournisseurs et des clients, par exemple) et institutionnels, ou de facteurs sur 
l’environnement de production tels que la qualification de la main-d’œuvre et la qualité 
des infrastructures. Les firmes peuvent également décider de conquérir de nouveaux 
marchés en s’implantant sur place. Ces stratégies conduisent toutes deux à un 
accroissement des transactions entre filiales. 

- Dans le premier cas (i.e. profiter de conditions de production favorables), le 
commerce intragroupe porte sur des produits intermédiaires. La chaîne de 
production est en effet segmentée, et les diverses phases de production sont 
réparties dans des filiales situées dans des pays différents. Ces filiales sont 
alors intégrées verticalement. 

- Dans le second cas (i.e. conquérir de nouveaux marchés), le commerce 
intragroupe peut porter sur des produits intermédiaires ou sur des produits 
finis. L’implantation sur les marchés locaux peut en effet se faire soit en 
répliquant sur place tout ou partie de la chaîne de production, soit en 
important les produits finis via un distributeur affilié. Les filiales sont alors 
intégrées horizontalement. 

Le commerce réalisé au sein des multinationales, i.e. le commerce intragroupe, 
représente une part considérable du commerce international. Dans le cas français, un 
tiers des exportations et un quart des importations ont ainsi été réalisées en 1999 à 
destination ou en provenance de filiales d’une même multinationale. En outre, le 
commerce intragroupe a représenté en 1999 près de 70% des échanges réalisés par 
les filiales de groupes industriels internationaux situées en France. Une partie de la 
recherche économique a donc porté attention aux spécificités du commerce 
intragroupe vis-à-vis du commerce « traditionnel » entre entreprises indépendantes. 

En premier lieu, le commerce intragroupe est sans doute plus « captif » que le 
commerce entre entreprises indépendantes, dans la mesure où il résulte de choix 
techniques et commerciaux et de décisions d’investissement qui sont peu aisément 
réversibles (Hannoun et Guerrier, 1996). Le commerce intragroupe est alors moins 
sensible à des déterminants usuels du commerce international tels que les taux de 
change ou les droits de douane. 

En second lieu, les multinationales peuvent modifier les termes de leurs transactions 
internes à la seule fin de minimiser leur charge fiscale globale. Elles arbitrent alors 
entre les différents systèmes nationaux d’impôt sur les sociétés. Il est reconnu de 
longue date, par exemple, que les multinationales peuvent jouer sur leurs prix de 
transfert pour transférer des profits réalisés dans des pays à forte fiscalité vers des 
pays à faible fiscalité. 

Le principe est simple : une entité de la multinationale peut facturer des biens ou 
services à sa société mère, à une société sœur ou à une de ses filiales, et le prix 

                                                      
1 La fiscalité peut être rangée dans cette catégorie, au même titre par exemple que les charges sociales et, 

plus globalement, le coût de la main-d’œuvre. 



 6

auquel est effectuée cette opération est appelé le prix de transfert. C’est alors par la 
majoration ou la minoration de ce prix que tout ou partie du revenu imposable peut 
être délocalisé. Les transactions concernées peuvent porter sur le transfert d’un bien 
corporel ou la réalisation d’une prestation de service. Il peut également s’agir 
d’autoriser le droit d’usage d’un actif incorporel et de le facturer par une redevance. 
Enfin, des coûts ou des risques communs à l’ensemble du groupe peuvent être 
partagés par le biais d’un contrat qui prévoit une compensation financière. 

Pour encadrer cette pratique, l’OCDE préconise un ensemble de procédés de contrôle 
des prix de transfert dont l’utilisation est sous-tendue par le principe de pleine 
concurrence, tel que défini dans l’article 9 du modèle OCDE de convention fiscale. Le 
principe de pleine concurrence se fonde sur la comparaison des prix de transfert avec 
les prix constatés sur le marché libre.2 

Cette comparaison peut s’avérer délicate, en particulier pour des biens et services 
développés à partir d’actifs spécifiques de la multinationale tels que des brevets ou 
des marques. L’OCDE a donc mis en place six procédés différents, afin de permettre 
de déterminer au mieux des prix de pleine concurrence. L’administration fiscale 
française applique ces procédés et elle dispose d’outils juridiques pour effectuer des 
redressements au motif que les prix de transfert utilisés ne respectent pas le principe 
de pleine concurrence. Pour autant, du fait que l’identification du prix de pleine 
concurrence laisse le plus souvent aux multinationales un intervalle de prix de 
transfert tolérés, on peut s’attendre à ce que les prix de transferts pratiqués par les 
multinationales restent sensibles aux différentiels de taxation.   

C’est au test de cette sensibilité qu’est consacré le présent travail. L’article est 
organisé de la façon suivante. Dans la deuxième partie, un panorama succinct de la 
littérature empirique est présenté. Un modèle théorique simple est développé dans la 
partie suivante, qui met en évidence l’effet attendu des stratégies d’optimisation 
fiscale via les prix de transfert sur le commerce intragroupe. Dans la quatrième partie, 
les données utilisées sont brièvement décrites et la mise en œuvre empirique 
explicitée. Les résultats sont présentés et discutés dans la partie suivante. Enfin, la 
sixième partie conclut. 

                                                      
2 En anglais, comparable uncontrolled prices, ou en abrégé CUP. 



 7

I - Brève revue de la littérature empirique 

Les études qui cherchent à évaluer l’impact des différences de fiscalité entre pays sur 
les prix de transfert reposent en règle générale sur des approches indirectes 
d’estimation. Il est en effet très difficile d’obtenir des informations sur les prix de 
transfert eux-mêmes, étant donné leur caractère stratégique pour les multinationales. 

Ainsi, la plupart des études examinent si les filiales localisées dans des pays à faible 
fiscalité réalisent un profit plus élevé que les filiales localisées dans des pays à forte 
fiscalité ou encore si l’activité économique varie selon la localisation. Par exemple, 
Grubert et Mutti (1991) ou Hines et Rice (1994) se concentrent sur les filiales 
étrangères des multinationales américaines et trouvent une corrélation négative entre 
les profits et les taux d’imposition sur les bénéfices des entreprises. Sur données 
américaines, on peut également se référer aux travaux de Grubert et al. (1993) et 
Harris et al. (1993). Sur données non américaines, on peut citer les travaux de 
Bartelsman et Beetsma (2003), qui étudient les transferts de profits entre pays de 
l’OCDE, et Huizinga et Laeven (2007), qui analysent la répartition des profits au sein 
des multinationales en Europe. 

Ces travaux mettent tous en évidence la réalité des pratiques d’optimisation fiscale. 
Mais ils échouent à en identifier précisément les canaux, et notamment le rôle des prix 
de transfert. Quelques études abordent cependant cette question, en s’appuyant sur 
des données fines de transactions intragroupes. Clausing (2001, 2006) montre que le 
comportement en la matière des multinationales américaines est cohérent avec 
l’hypothèse d’une fixation des prix de transfert à des fins d’optimisation fiscale. De 
même, Overesch (2006) met en évidence, à partir des données comptables des 
maisons mères allemandes et de leurs filiales à l’étranger, une influence des 
différences de fiscalité entre pays sur le montant des transactions intragroupes. 

D’autres travaux arrivent à s’appuyer sur des bases de prix pratiqués par les 
multinationales américaines, et permettent d’aborder plus directement la question de 
la sensibilité des prix de transfert à la fiscalité. À partir de données sur les prix des 
importations aux États-Unis pour la période 1981-1988, Swenson (2001) analyse les 
variations de droits de douane à un niveau fin de produits, ce qui lui permet d’identifier 
les variations de prix appliqués sur les produits importés aux États-Unis. Elle trouve 
un effet statistiquement significatif mais faible des droits de douane sur les prix 
pratiqués. Néanmoins, les données utilisées par Swenson ne permettent pas de 
distinguer les flux commerciaux intragroupes des flux entre entreprises 
indépendantes, ce qui peut expliquer le faible impact trouvé. 

Clausing (2003) utilise, pour sa part, des données américaines sur les prix des 
importations et des exportations pour la période 1997-1999. Elle met en lumière des 
différences importantes de comportement entre les prix de transfert et les prix de 
marché qui sont cohérentes avec une démarche d’optimisation fiscale. Bernard et al. 
(2006) arrivent également à la conclusion que les différences entre les prix de 
transfert et les prix de pleine concurrence, qu’ils observent à partir de données très 
complètes sur les exportations américaines réalisées entre 1993 et 2000, s’expliquent 
notamment par les différences de fiscalité entre pays. 

À notre connaissance, il n’existe aucune estimation empirique de la sorte dans le cas 
français. Cette étude a pour but d’y remédier, en apportant des éclairages quantitatifs 
originaux. Pour ce faire, nous utilisons les données individuelles sur le commerce 
intragroupe des entités françaises de groupes industriels internationaux que le SESSI 
collecte dans son enquête Mondialisation.3 Ces données nous autorisent à adopter 
une approche similaire à celle développée par Clausing (2001) et Overesch (2006). 

                                                      
3 L’enquête Mondialisation est la première en France à distinguer les échanges intragroupes et les 

échanges entre entités indépendantes. Cette enquête a été réalisée en 1994, puis renouvelée en 2000 
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par le SESSI auprès des groupes industriels internationaux. Les principales variables d’intérêt sont pour 
nous les échanges intragroupes (importations et exportations) renseignées en valeur. 
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II - Modélisation théorique 

Si les multinationales utilisent les prix de transfert pour  réduire leur charge fiscale 
globale, on peut s’attendre à ce que la valeur des échanges intragroupes entre filiales 
françaises et filiales étrangères soit influencée par les différences de taux d’impôt sur 
les sociétés. Les entités françaises de multinationales peuvent par exemple facturer 
moins cher leurs ventes vers les entités localisées dans des pays où le taux nominal 
d’impôt sur les sociétés est plus faible et, au contraire, facturer plus cher leurs ventes 
vers les entités localisées dans des pays où le taux nominal est plus élevé qu’en 
France ; et réciproquement pour les entités étrangères vis-à-vis des entités 
françaises. 

Ainsi, toutes choses égales par ailleurs, les exportations intragroupes des filiales 
françaises à destination de pays à taux nominal d’impôt sur les sociétés faible 
devraient être sous-évaluées par rapport aux exportations intragroupes des filiales 
françaises à destination de pays à taux plus élevé ; à l’opposé, les importations 
intragroupes des filiales françaises depuis des pays à taux faible devraient être 
surévaluées par rapport aux importations intragroupes des filiales françaises depuis 
des pays à taux nominal d’impôt sur les sociétés plus élevé. Au final, un tel 
comportement devrait conduire à observer une balance commerciale intragroupe des 
filiales françaises plus favorable avec les pays à taux nominal d’impôt sur les sociétés 
élevé qu’avec les pays à taux plus faible (cf. schéma). 

Schéma : Influence attendue des différences de fiscalité sur les prix de transfert 
 
 
 
 
 
 
 
 
1 On se place du point de vue du pays 1. 

Pays 1 à fort taux   
d’imposition (noté t1) 

Pays 2 à faible taux 
d’imposition (noté t2) 

Exportations1 intragroupes dont 
le prix est sous-estimé 

Importations1 intragroupe dont 
le prix est surestimé 

 
 

À l’instar de Clausing (2001), un modèle simple permet de décrire ce phénomène 
dans le cas français. Considérons un groupe dont la maison mère se situe dans le 
pays 1 et une de ses filiales dans le pays 2. Les sociétés 1 et 2 produisent et vendent 
sur leur marché local, et la maison mère 1 vend une partie de sa production à la filiale 
2. 

Les équations de profit avant impôt pour les deux sociétés s’écrivent : 

pmmsCsR ++−= )()( 11111π , 

pmmsCsR −−−= )()( 22222π , 

où π représente le profit, R  le revenu qui dépend des ventes s , et C le coût de 
production. La production de la société 1 inclut à la fois les biens vendus dans le pays 
1 et ceux exportés vers le pays 2, i.e. m. Ces exportations intragroupes sont 
valorisées au prix de transfert noté p. 

Soient 1t  et 2t  les taux nominaux d’impôt sur les sociétés dans les pays 1 et 2 
respectivement. D’après le principe de territorialité, les entreprises implantées sur le 
territoire français ne sont imposées, en France, que sur les profits qu’elles y ont 
réalisés ; les profits réalisés à l’étranger sont taxés suivant la législation fiscale locale 
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préalablement à leur rapatriement en France, où ils sont ensuite exonérés d’impôt sur 
les sociétés. Le profit global de la multinationale après impôt s’écrit par conséquent : 

2211 )1()1( πππ tt −+−= . 

En substituant 1π et 2π  par leurs expressions puis en dérivant par rapport à p, on 
obtient : 

mttp )( 12 −=π . 

Si 21 tt > , le profit global dépend négativement du prix de transfert. La maison mère 1 
a donc tout intérêt à sous-évaluer le prix de transfert p des biens vendus à sa filiale 2, 
qui est localisée dans un pays à fiscalité plus avantageuse. Inversement, le profit 
global dépend positivement du prix de transfert si 21 tt < . La maison mère 1 a, dans 
ce cas, tout intérêt à surévaluer le prix de transfert des biens vendus à sa filiale 2, 
située dans un pays à fiscalité moins avantageuse. Cette même analyse peut être 
menée sur les importations en substituant les indices des pays. 

Au final, le modèle théorique prédit une balance commerciale intragroupe plus 
favorable avec les pays où le taux nominal d’impôt sur les sociétés est élevé qu’avec 
les pays où ce taux est faible. 

Ce modèle très simple souffre bien entendu de quelques limites. Tout d’abord, les 
entreprises peuvent avoir à payer des pénalités de redressement si les prix de 
transfert s’écartent par trop des prix de pleine concurrence. Si la probabilité de 
redressement augmente avec l’écart entre le prix de transfert et le prix de pleine 
concurrence, les entreprises auront vraisemblablement tendance à modérer la 
distorsion des prix de transfert. 

Ensuite, les prix de transfert constituent un moyen de coordination décentralisée entre 
filiales. Il peut alors y avoir conflit d’intérêt entre la volonté d’allouer efficacement les 
ressources et celle de minimiser la charge fiscale globale. Un tel conflit d’intérêt ne 
peut cependant survenir que si la multinationale ne tient qu’une seule comptabilité. 
Baldenius et al. (2004) ont mis en évidence qu’un nombre croissant de firmes 
dissociait les prix de transfert utilisés à des fins de coordination et d’organisation 
internes de ceux utilisés pour l’établissement des déclarations fiscales. 

La majorité des multinationales semble néanmoins par souci de simplicité ne recourir 
qu’à un seul jeu de prix de transfert.4 Baldenius et al. (2004) signalent aussi que la 
tenue de plusieurs jeux de prix de transfert en parallèle peut être retenue comme 
preuve, en cas de conflit avec l’administration fiscale. Si l’on suppose que le prix de 
transfert optimal pour une coordination décentralisée ne dévie que très faiblement du 
prix de pleine concurrence, les multinationales auront vraisemblablement tendance à 
modérer la distorsion des prix de transfert. Les inefficacités économiques seront en 
effet d’autant plus grandes que le prix de transfert déclaré à l’administration fiscale 
s’écartera du prix de pleine concurrence, qui peut être vu comme une approximation 
du prix de transfert optimal pour une coordination décentralisée des filiales.5 

Le modèle théorique s’appuie par ailleurs sur l’hypothèse que la délocalisation de 
bénéfices passe uniquement par ce mécanisme des  prix de transfert, mais pas par 
les quantités échangées. Comme le fait remarquer Overesch (2006), il existe de 
bonnes raisons pour que l’optimisation fiscale s’appuie davantage sur les prix que sur 
les quantités. En particulier, l’article porte sur des biens manufacturés, pour lesquels 

                                                      
4 Comme indiqué par Overesch (2006), une étude menée par Ernst & Young montre qu’en 2001 77% des 

638 multinationales interrogées n’avaient recours qu’à un seul jeu de prix de transfert. 
5 Par exemple, le modèle développé par Overesch (2006) s’appuie explicitement sur cette hypothèse. 
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les quantités échangées sont avant tout déterminées par la structure de l’appareil 
productif dans le cas de produits intermédiaires et par la demande sur les marchés 
pour les produits de consommation finale,6 sous peine autrement de très sérieuses 
inefficacités économiques. 

Enfin, l’optimisation fiscale via la fixation des prix de transfert apparaît plus susceptible 
dans des filiales détenues en totalité que dans des filiales détenues en partie 
seulement, pour lesquelles des conflits d’intérêt avec les actionnaires minoritaires 
peuvent survenir. Comme nos données ne contiennent pas d’information sur le taux 
de détention des filiales étrangères, cette hypothèse ne peut être testée ici. Elle est 
néanmoins rejetée par Overesch (2006) dans le cas allemand. 

                                                      
6 Swenson (2001) suppose que le volume des échanges intragroupes est uniquement déterminé par des 

facteurs réels comme les coûts de production, et n’est nullement affecté par des comportements 
d’optimisation fiscale. 
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III - Données et modélisation économétrique 

Le raisonnement théorique précédent peut être testé empiriquement, à partir des 
données de l’enquête Mondialisation, afin d’estimer la manifestation concrète ou non 
d’une distorsion des prix de transfert liée aux différences de fiscalité. La variable 
dépendante doit refléter dans ce cadre la balance commerciale intragroupe.7 Plus 
précisément, et afin de contrôler des effets de taille, la variable dépendante (IFTB) est 
définie par le rapport entre la balance commerciale intragroupe et le volume 
d’échanges intragroupes des filiales françaises de groupes industriels internationaux. 

Cette variable peut être construite à partir des données de l’enquête Mondialisation 
menée par le SESSI pour les années 1993 et 1999.8 

- L’enquête réalisée pour l’année 1999 permet de disposer de données 
individuelles sur le commerce des filiales françaises par pays et par produit, 
désagrégé au niveau de la nomenclature NES 114. Les échanges sont 
différenciés selon qu’ils ont lieu avec des entités affiliées ou indépendantes. 
L’enquête porte sur les entreprises dont le niveau de transactions excède 1 
M€. Elle est quasi exhaustive sur le champ des multinationales qui possèdent 
au moins une filiale en France et qui détiennent, en France ou ailleurs, au 
moins une filiale industrielle. Les 4367 répondants sont des filiales implantées 
en France et couvrent environ 60% des exportations et 40% des importations 
de biens. 

- L’enquête réalisée pour l’année 1993 délivre des informations moins précises. 
Ainsi, les transactions ne sont renseignées par produit qu’au niveau de la 
nomenclature NES 16. L’enquête ne porte par ailleurs que sur les échanges 
intragroupes, et ne renseigne pas les échanges commerciaux réalisés avec 
des entités indépendantes. La plupart des informations manquantes ou 
incomplètes ont pu cependant être redressées à partir des données 
douanières. Les observations pour lesquelles cela n’a pas été possible ont été 
exclues de l’échantillon. 

Les données ont alors été agrégées au niveau du groupe, suivant l’hypothèse que la 
fixation des prix se fait de manière centralisée, au niveau des quartiers généraux des 
multinationales. Une observation est ainsi définie par un quadruplet composé du 
groupe i, du pays étranger j, du produit k (au niveau NES 16) et d’une année t (1993 
ou 1999). 

Il reste à spécifier les différentes variables explicatives. Étant donné l’objet même de 
l’étude, il convient bien entendu d’y inclure un indicateur de la pression fiscale dans 
chaque pays. Ici, les taux nominaux d’impôt sur les sociétés (STR) doivent être 
préférés aux autres indicateurs, tels que les taux implicites et les taux effectifs 
d’imposition qui tiennent également compte de la largeur de l’assiette taxable.9 Cette 
dernière ne joue en effet aucun rôle dans la décision d’ajuster les prix de transfert. 
Plus spécifiquement, un tel comportement a pour but de modifier la répartition 
géographique des profits issus des décisions de production. Ces profits sont des 
montants obtenus après application des règles d’assiette et correspondent donc bien 
à des bénéfices soumis au taux nominal de l’impôt sur les sociétés. Le gain fiscal 
réalisable via l’ajustement des prix de transfert ne dépend, en conséquence, que des 
différentiels de taux nominaux entre pays.10 

                                                      
7 Il va sans dire que le prix de transfert lui-même aurait constitué la meilleure variable dépendante possible. 

Mais étant donné son caractère stratégique, l’enquête ne permet pas de l’obtenir, même de manière 
indirecte. 

8 Voir Raspiller et Sillard (2004) pour une description détaillée de l’enquête. 
9 Des tests de robustesse sont toutefois menés avec des taux effectifs marginaux et moyens d’imposition. 
10 Cependant, le gain fiscal n´est proportionnel au différentiel de taux nominaux entre pays que si les 

sociétés entre lesquelles s´effectue l´échange sont toutes deux bénéficiaires. Dans le cas contraire, le 
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Les taux nominaux de l’impôt sur les sociétés dans les pays de l’OCDE sont indiqués 
dans le tableau 1 pour les deux années qui nous intéressent, i.e. 1993 et 1999. 

Tableau 1 : Taux nominaux d’imposition des sociétés dans les pays de l’OCDE (en %) 
Pays 1993 1999 Var.  Pays 1993 1999 Var. 

         
Allemagne   57,8   51,6   - 11 %  Italie   52,2   41,3   - 21 % 
Australie   33   36   + 9 %  Japon   52,4   48   - 8 % 
Autriche   39   34   - 13 %  Luxembourg   39,4   37,5   - 5 % 
Belgique   40,2   40,2 -  Mexique   35   35 - 
Canada   44,3   44,6   + 1 %  Norvège   28   28 - 

Corée du Sud   34   28   - 18 %  Nv.-Zélande   33   33 - 
Danemark   34   32   - 6 %  Pays-Bas   35   35 - 
Espagne   35   35 -  Pologne   40   34   - 15 % 

États-Unis   40   40 -  Portugal   39,6   37,4   - 6 % 
Finlande   25   28   + 12 %  Rép. slovaque   45   40   - 11 % 
France   33,3   40   + 20 %  Rép. tchèque   42   35   - 17 % 
Grèce   35   40   + 14 %  Royaume-Uni   33   30   - 9 % 

Hongrie   40   19,6   - 51 %  Suisse   28,5   25,1   - 12 % 
Irlande   40   28   - 30 %  Suède   30   28   - 7 % 
Islande   33   30   - 9 %  Turquie   49,2   33   - 33 % 
UE15   37,9   35,9   - 5 %  OCDE   38,2   34,9   - 9 % 

Source: Commission européenne, KPMG 

 

La régression inclut également d’autres variables explicatives susceptibles d’avoir un 
effet sur la balance commerciale intragroupe des filiales françaises. Ainsi, les deux 
premières variables reflètent les conditions économiques générales de la relation 
bilatérale : le taux de change réel prévalant entre la France et le pays partenaire 
(RER) mesure la force du franc par rapport à la monnaie étrangère, alors que le taux 
de croissance de la valeur ajoutée dans le pays partenaire (VAGR) capte les 
opportunités d’investissement et d’exportations. On peut s’attendre à ce que les 
filiales françaises aient, toutes choses égales par ailleurs, une balance commerciale 
plus favorable avec les pays à forte croissance. Comme noté par Clausing (2001), il 
s’agit de deux  déterminants traditionnels dans l’analyse des flux commerciaux. 

La troisième variable explicative est plus spécifique à l’étude menée ici. Il s’agit cette 
fois de la balance commerciale des filiales françaises avec des entités indépendantes 
(ALTB), que l’on considère comme un contrôle des autres caractéristiques spécifiques 
aux filiales susceptibles d’influencer leurs échanges commerciaux avec tel pays et 
pour tel produit. 

La spécification de référence est alors donnée par l’équation suivante : 

( ) tkjitkjitkjitjtkjktj
k

k

tkji

ALTBRERVAGRSTR

IFTB

,,,,,,4,3,,2,,10

,,,

1* εααααααααα +++++++++

=

∑  

                                                                                                                                            
gain fiscal dépend aussi des règles de report des déficits applicables dans les différents pays. Nos 
données ne nous permettent pas d´appréhender ce point plus précis.  



 15

où iα , jα , kα  et tα  sont des effets fixes spécifiques qui permettent de contrôler en 

partie de l’hétérogénéité inobservée et où tkji ,,,ε  désigne un bruit blanc. 

Enfin, nous avons introduit dans certaines estimations d’autres variables pour des 
tests de robustesse. Par exemple, une indicatrice d’appartenance à l’Union 
européenne permet de tenir compte des facilités pour les filiales françaises 
d’échanger avec ces pays. Le nombre d’employés en équivalent temps plein au sein 
de la multinationale en France, obtenu à partir de l’enquête LiFi réalisée chaque 
année par l’INSEE, permet quant à lui de tenir compte de la taille du groupe industriel 
en France. 
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IV - Résultats 

À partir des données de l’enquête Mondialisation du SESSI sur le commerce 
intragroupe des filiales françaises de groupes industriels internationaux, cette partie a 
pour objet de tester sur l’influence des différentiels de taxation sur la fixation des prix 
de transferts. 

Avant d’estimer la spécification de référence au niveau pays/produit, une première 
estimation « tous produits confondus » peut déjà donner des indications intéressantes 
étant donné que les différentiels de taux nominaux d’impôt sur les sociétés varient par 
pays, et non par produit. Le modèle estimé est alors le suivant : 

tjitjitjitjtjtjtji ALTBRERGDPSTRIFTB ,,,,4,3,2,10,, εαααααααα ++++++++=
, 

où les variables de balance commerciale, IFTB  et ALTB , ont été agrégées au 
niveau du pays et où la croissance de la valeur ajoutée a été remplacée par la 
croissance du PIB. Les résultats sont présentés dans le tableau 2 ci-dessous. 

Tableau 2 : Résultats des régressions selon la dimension pays uniquement 
Variables explicatives (1) (2) (3) (4) (5) (6) 

       
Constante - 0.750*** - 0.727*** - 0.496*** - 0.492*** - 0.260 - 0.102 

   (0.145)   (0.144)   (0.168)   (0.168)   (0.134)   (0.120) 
Taux nominal   1.953***   1.975***   1.384***   1.384***   

   (0.225)   (0.225)   (0.299)   (0.299)   
Taux effectif moyen       0.899***  

       (0.215)  
Taux effectif marginal        0.470*** 

        (0.125) 
Taux de croissance national   2.641***   1.636***   2.510***   2.510***   3.856***   3.908*** 

   (0.441)   (0.466)   (0.580)   (0.580)   (0.478)   (0.480) 
Taux de change réel (x 10-2)   0.215***   0.247***   0.182***   0.181***   2.200   1.649 

   (0.044)   (0.045)   (0.059)   (0.059)   (1.397)   (1.371) 
Balance commerciale avec entités    0.355***   0.343***   0.378***   0.378***   0.358***   0.357*** 

indépendantes (x 10-1)   (0.076)   (0.076)   (0.102)   (0.102)   (0.077)   (0.077) 
Indicatrice d’appartenance à l’UE    0.168***     

    (0.025)     
Effectif du groupe en France    - 0.149   

     (x 10-5)      (0.320)   

       
Nombre d’observations    14,566   14,566   8,344   8,344   13,796   13,796 

       
R2 ajusté   0.275   0.277   0.236   0.236   0.277   0.277 

Notes : La présence d’effets aléatoires individuels est rejetée. Les écarts-types sont indiqués entre parenthèses. Une étoile 
dénote la significativité à 10 %, deux la significativité à 5 % et trois la significativité à 1 %. 

 

Pour toutes les spécifications, le coefficient associé à la variable taux nominal d’impôt 
sur les sociétés dans le pays partenaire est significativement positif. En d’autres 
termes, plus ce taux est élevé, plus les filiales françaises sont incitées à surestimer 
leurs exportations intragroupes à destination de ce pays et à sous-estimer les 
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importations intragroupes en provenance de ce même pays. Le résultat est par 
ailleurs robuste aux différents indicateurs de taux d’imposition que l’on a pu retenir, 
i.e. le taux effectif moyen et le taux effectif marginal. 

Le coefficient estimé dans la spécification de base (1) indique qu’une hausse de un 
point de pourcentage du taux nominal d’imposition étranger conduit, toutes choses 
égales par ailleurs, à une hausse de la balance commerciale intragroupe standardisée 
avec ce même pays de près de deux points de pourcentage. L’effet trouvé est quatre 
fois plus élevé que celui estimé par Clausing (2001) sur les échanges entre les 
maisons mères américaines et leurs filiales situées à l’étranger au cours de la période 
1982-1994, ce qui suggère que la France pourrait être plus exposée que les États-
Unis à ces distorsions de prix de transfert et / ou que cette pratique se serait répandue 
au cours des années 1990. Sur données plus longues (1982-2000), Clausing (2006) 
trouve ainsi des effets d’ampleur trois fois plus importante que ceux qui résultaient de 
ses précédentes estimations. 

Toutes les spécifications indiquent un lien positif significatif entre la croissance 
économique et la balance commerciale intragroupe. Plus la croissance économique 
est élevée dans le pays partenaire, plus la demande adressée à l’étranger, en biens 
intermédiaires comme en biens de consommation finale, est importante, ce dont 
profitent notamment les filiales françaises. 

De même, le coefficient associé à la variable taux de change réel est significativement 
positif lorsque le modèle est estimé avec le taux nominal d’impôt sur les sociétés 
(spécifications (1) à (4)). Cela signifie que la balance commerciale intragroupe des 
filiales françaises s’améliore à mesure que la monnaie française (le franc, à l’époque) 
s’apprécie, et contredit donc l’intuition selon laquelle la balance commerciale d’un 
pays s’améliore lorsque sa monnaie se déprécie. 

Clausing (2001) trouve également un signe positif pour le coefficient associé à cette 
variable, et l’explique par le fait que les échanges intragroupes reflètent des décisions 
d’investissement passées et s’avèrent sans doute plus « rigides » – en tout cas plus 
lents à réagir – que le commerce avec des entités indépendantes. La balance 
commerciale intragroupe peut alors s’améliorer en même temps que la monnaie 
s’apprécie, en raison d’effets de type « courbe en J ». Bernard et al. (2006) montrent 
par ailleurs que des chocs de change ont davantage d’impact sur les prix de pleine 
concurrence que sur les prix de transfert. 

Nos résultats indiquent également une corrélation significativement positive entre les 
balances commerciales avec des entités affiliées et avec des entités indépendantes. 
Ainsi, les échanges intragroupes apparaissent davantage comme un complément aux 
échanges traditionnels avec des entités non affiliées que comme un substitut. 

Enfin, le coefficient associé à l’indicatrice d’appartenance à l’Union européenne est, 
comme attendu, significativement positif. Ce résultat confirme l’importance du facteur 
de proximité - géographique ou culturel ainsi qu’en termes de coût - dans le 
développement à l´international. En revanche, l´effectif salarié en France de la 
multinationale n’a pas d’effet significatif sur les échanges intragroupes. L’introduction, 
dans le modèle, de ces variables de robustesse n’a que des effets limités sur la valeur 
des autres coefficients. 

Estimons à présent le modèle au niveau pays/produit : 

( ) tkjitkjitkjitjtkjktj
k

k

tkji

ALTBRERVAGRSTR

IFTB

,,,,,,4,3,,2,,10

,,,

1* εααααααααα +++++++++

=

∑ . 

Les résultats sont présentés dans le tableau 3 ci-après. Seuls les modèles estimés 
avec les taux nominaux d’impôt sur les sociétés y sont présentés. Comme indiqué 
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plus haut, il n’y a pas de raison valable pour que les règles d’assiette aient une 
influence sur la fixation des prix de transferts. 

Tableau 3 : Résultats des régressions selon les dimensions pays et produit 

 
Variables explicatives (1) (2) (3) (4) 

     
Constante - 0.883*** - 0.823*** - 0.590** - 0.572** 

   (0.223)   (0.222)   (0.255)   (0.255) 
Taux nominal d’imposition * biens 

alimentaires   1.284***   1.213***   1.254**   1.250** 

   (0.397)   (0.397)   (0.504)   (0.503) 
Taux nominal d’imposition * biens de 

consommation finale   1.473***   1.410***   0.958***   0.950*** 

   (0.259)   (0.258)   (0.342)   (0.342) 
Taux nominal d’imposition * biens de 

consommation intermédiaire   1.581***   1.525***   1.194***   1.186*** 

   (0.247)   (0.247)   (0.327)   (0.327) 
Taux nominal d’imposition * produits 

énergétiques   1.399***   1.324***   0.854   0.842 

   (0.451)   (0.449)   (0.535)   (0.534) 
Taux de croissance sectoriel   0.620***   0.470**   0.490**   0.494** 

     (x 10-3)   (0.190)   (0.191)   (0.248)   (0.248) 
Taux de change réel   0.228***   0.235***   0.201***   0.201*** 

     (x 10-2)   (0.048)   (0.048)   (0.061)   (0.061) 
Balance commerciale avec entités 

indépendantes   0.374***   0.369***   0.390***   0.384*** 

     (x 10-1)   (0.069)   (0.069)   (0.091)   (0.091) 
Indicatrice d’appartenance à l’UE    0.216***   

    (0.024)   
Effectif du groupe en France    - 0.466* 

     (x 10-5)      (0.268) 

     
Taux nominal d’imposition – effet moyen   1.536***   1.477***   1.117***   1.109*** 

   (0.244)   (0.244)   (0.323)   (0.323) 

     
Nombre d’observations   15,122   15,122   9,076   9,076 

     
R2 ajusté   0.226   0.229   0.216   0.216 

Notes : La présence d’effets aléatoires individuels est rejetée. Les écarts-types sont indiqués entre parenthèses. 
Une étoile dénote la significativité à 10 %, deux la significativité à 5 % et trois la significativité à 1 %. 

 

Les quatre spécifications indiquent un lien positif et significatif entre le taux nominal 
d’impôt sur les sociétés étranger et la balance commerciale intragroupe, ce pour tous 
les types de biens étudiés – i.e. les biens alimentaires, de consommation finale, de 
consommation intermédiaire, et enfin les produits énergétiques. L’ampleur de l’effet 
est assez peu sensible à la spécification retenue et est assez proche d’un produit à 
l’autre, même si le classement par produit dépendrait de l’échantillon retenu, avec 
d’un côté les spécifications (1) et (2), de l’autre les spécifications (3) et (4) à 
échantillon restreint. 

Les quatre spécifications indiquent, par ailleurs, un effet significatif et positif sur la 
balance commerciale intragroupe de la croissance de la valeur ajoutée par secteur, du 
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taux de change réel et de la balance commerciale avec des entités indépendantes. 
Ces résultats viennent ainsi confirmer ceux obtenus précédemment, lorsque seule la 
dimension pays était considérée. 

L’appartenance à l’Union européenne joue encore un rôle positif sur la balance 
commerciale intragroupe (spécification (2)), alors que l’effectif salarié en France de la 
multinationale joue ici un rôle négatif (spécification (4)). Ce résultat n’est pas 
nécessairement surprenant, dans la mesure où la taille de la multinationale en France 
peut le plus souvent être corrélée au niveau de la demande sur le marché français. 
Ainsi, une augmentation de la taille de la multinationale en France peut correspondre 
à la volonté de répondre à un accroissement de la demande locale plutôt que de 
répondre à un accroissement de la demande étrangère, via une augmentation de la 
production réalisée en France et destinée par conséquent à l’exportation. 
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Conclusion 

Peu d’études ont jusqu’à présent essayé d’évaluer la réalité et l’ampleur des 
comportements d’optimisation fiscale via la fixation des prix de transfert appliqués aux 
échanges intragroupes de produits ; encore moins ont essayé de le faire en 
distinguant la nature du produit échangé. À notre connaissance, seul Bernard et al. 
(2006) y portent une attention systématique. 

En comparant, pour une entreprise et un produit donnés, le prix des exportations à 
destination d’entités affiliées et d’entreprises indépendantes situées dans un même 
pays, ces auteurs ont la possibilité de calculer, pour chaque type de produit, l’écart 
entre le prix de transfert et le prix de pleine concurrence. Ils trouvent sans surprise 
que cet écart dépend de la nature du produit exporté. Le prix de pleine concurrence 
pour des biens peu différenciés est en moyenne 8,8% plus élevé que le prix de 
transfert correspondant, ce qui est cohérent avec le fait que les États-Unis ont un taux 
nominal d’impôt sur les sociétés élevé. Pour des biens différenciés11 l’écart va jusqu’à 
66,7%, ce qui est cohérent avec le fait que sur ce type de biens, les firmes disposent 
d’un pouvoir de marché plus important, rendant la notion de prix de plein concurrence 
moins opérante pour les autorités de contrôle.  

Nos résultats suggèrent  que même dans le cas de biens faiblement différenciés 
certaines multinationales sont en mesure d’ajuster leurs prix de transfert en réponse 
aux différences de pression fiscale. Ces résultats souffrent bien sûr de diverses 
fragilités puisque les données ne permettent de tester cet effet que de manière 
indirecte, mais ils renforcent la présomption que les prix de transfert constituent un 
outil stratégique de planification fiscale pour les firmes multinationales. 

 

                                                      
11 La distinction entre biens différenciés et non différenciés repose sur les travaux spécifiques de Rauch 

(1999).  
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