
DÉCEMBRE 2007 / MONEYTALK 55

[FISCALITÉ]

L
es revenus d’une activité professionnelle sont
taxables. Tout le monde le sait. Mais on a ten-
dance à oublier que d’autres revenus le sont tout
autant. Ces taxations nous éton-
nent car elles ne ré-

sultent pas de notre
métier et qu’elles enva-
hissent notre sphère pri-
vée, considérée
généralement comme
étant « à l’abri du fisc ».
Rien n’est moins vrai, parti-
culièrement en matière
d’opérations boursières.

Des revenus taxables...
Les revenus qui découlent
d’une activité de placement sont
taxables sauf en cas d’opérations
non spéculatives de gestion nor-
male de votre portefeuille de va-
leurs mobilières (actions, sicav,
obligations...). Toute la question
est évidemment de savoir ce que
constitue une « opération non spé-
culative de gestion normale » d’un patrimoine privé. 
Imaginons que vous disposiez d’un portefeuille de 100.000
EUR. En 2006, vous effectuez 200 opérations d’achat
et de vente. Il en résulte une perte de 10.000 EUR et
un gain de 30.000 EUR. Selon l’administration, vous
devrez être taxé sur ces 30.000 EUR au moins au titre
de revenus divers (au taux de 33%) car acheter un jour
donné pour vendre quelques jours après relève d’une in-
tention spéculative. Cette dernière est définie par
 l’administration comme « une transaction comportant de
nombreux risques et pour laquelle il existe une possibi-
lité de réaliser un bénéfice important ou, le cas échéant,
une lourde perte, en raison de hausses ou de baisses de
prix survenues ». Si, pour le fisc, l’extrême rapidité d’une
opération boursière relève de la spéculation, notons qu’il
estime qu’il y a également spéculation lors d’un « achat
intentionnel en vue de revendre avec bénéfice dans un dé-

lai plus ou moins long » (ceci est d’ailleurs la définition
de la spéculation telle qu’elle résulte de la jurisprudence
de la Cour de cassation). Il ne faut donc pas nécessai-
rement agir à court terme pour qu’il y ait spéculation.
En outre, dans notre exemple, le risque d’une taxation
au titre de revenus professionnels (au taux marginal
de 50 % pour tout euro gagné au-delà d’une base impo-
sable de 32.270 EUR) n’est pas à exclure vu la fréquence
des opérations. 

... sauf en cas de gestion
normale
La question à se poser est
donc la suivante : le place-
ment en Bourse est-il ef-
fectué dans un contexte
spéculatif non profession-
nel (revenus divers) ou
professionnel (revenus
professionnels) ? La li-
mite entre les deux
sphères étant tracée
par la fréquence des
opérations - sachant
que l’administration
a eu soin de ne pas
donner plus d’indi-
cations sur cette
fréquence -, il y

aura lieu de s’interroger sur le
seuil raisonnable à atteindre pour franchir

celle-ci. Ainsi, il est permis de penser que 100 à 200 opé-
rations par an font tomber les opérations dans le champ
professionnel.
Il en ressort que tout opérateur « fort » actif en Bourse
court le risque minimal de voir ses plus-values taxées
à 33% et maximal de voir ses résultats, nets des pertes,
taxés à un taux de 50% (hors additionnels communaux).
Force est cependant de constater qu’à ce jour, l’adminis-
tration n’a pas encore entamé de chasse aux sorcières.
Reste qu’en matière d’opérations boursières, l’infor-
matique aidant, elle pourrait bien avoir rapidement ac-
cès à toutes les informations lui permettant de déterminer
l’intention spéculative ainsi que la fréquence des opé-
rations effectuées. Sachant que le rapport d’août 2007
du Conseil supérieur des finances préconise la taxa-
tion des revenus de l’épargne et des plus-values, on aura
tous compris que la période de grâce pourrait bien se
terminer bientôt. En guise de consolation, rappelons
qu’il appartient à l’administration d’apporter la preuve
de l’intention spéculative. ■

Stephen Hürner

Les investisseurs effectuant de
nombreuses opérations boursières
doivent être attentifs à la possibilité
de voir leurs gains taxés si le fisc
considère qu’il y a eu spéculation ou
exercice professionnel. 

Jouer en Bourse :
attention à la taxation

Acheter un jour
donné pour
vendre quelques
jours après
relève d’une
intention
spéculative, 
ce qui rend 
la plus-value
taxable.

PN



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile ()
  /CalRGBProfile (ColorMatch RGB)
  /CalCMYKProfile (U.S. Sheetfed Uncoated v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.3
  /CompressObjects /Off
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket true
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends false
  /DetectCurves 0.1000
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 524288
  /LockDistillerParams true
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize false
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Remove
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 150
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 72
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.00000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.40
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 150
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 72
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.00000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.40
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1270
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /PDFX1a:2001
  ]
  /PDFX1aCheck true
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError false
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox false
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (GWG_GenericCMYK)
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /Description <<
    /ENU ()
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [1270 1270]
  /PageSize [14144.000 14144.000]
>> setpagedevice


