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Actifs financiers détenus en France
par les non-résidents : un eldorado fiscal1 ?
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L es frimas habituels du printemps n’ont pas manqué
de briser l’élan des marchés actions. Les indices 

ont marqué le pas à l’instar du Stoxx Europe Large 200 
en baisse de 3,3% sur le trimestre. Si la reprise gra-
duelle de l’économie européenne ne s’est pas démen-
tie, des turbulences sont venues assombrir le tableau. 

Ayant pratiquement atteint zéro, les taux longs 
européens ont connu un violent rebond. Les investis-
seurs se sont focalisés un peu vite sur l’importance 
des achats de la BCE, oubliant qu’ils se limitent 
à 6% du stock de dette souveraine en euro. 
Le succès de la stratégie de reflation de 
M. Draghi – matérialisé par un retour en 
territoire positif de l’indice des prix en mai 
– a entraîné des ventes de titres suréva-
lués. Cette tendance devrait se poursuivre 
vu l’écart subsistant entre les rendements 
à 10 ans et la croissance nominale du PIB 
mais à un rythme contrôlé par la BCE sou-
cieuse de préserver la reprise du Vieux Continent.

Le énième acte du vaudeville grec est également 
venu hanter l’esprit des investisseurs. Un accord à 
l’arraché maintient la Grèce dans la zone euro sans 
qu’un nouveau rebondissement ne soit exclu. Les fai-
blesses de la gouvernance européenne ont une nou-
velle fois sauté aux yeux et nécessitent des réformes. 
Reste que les marchés seront soulagés si le sujet 
hellène peut provisoirement être mis de côté. Ils ne 

devront pas perdre de vue les élections espagnoles 
de décembre où Podemos tentera de capitaliser sur 
ses récents succès. Or, l’Espagne est un des piliers de 
la zone euro et la forte croissance attendue – plus de 
3% ! – en fait un modèle de réussite de la stratégie de 
l’offre. 

L’activité s’affermit outre-Atlantique après un 
trimestre poussif. Convaincu de la pérennité des prix 
actuels du pétrole, le consommateur profite de créa-

tions d’emplois régulières, d’un salaire réel positif 
et d’un fort désendettement. L’investissement 

est un peu à la traîne, mais un rattrapage 
est probable. La faiblesse de l’inflation et la 
médiocrité du début d’année ont conduit 
la Fed à décaler ses hausses de taux à 
l’automne avec une visibilité désormais 
forte.

Nous abordons avec confiance les résultats 
semestriels à venir. Les indicateurs écono-

miques en zone euro sont orientés à la hausse 
à l’image de l'indice des directeurs d’achats au plus 
haut depuis 2011. Les dirigeants ont démarré l’année 
avec prudence, échaudés par les déceptions des an-
nées précédentes. Ils n’ont pas pris en compte le plein 
impact des taux de changes dans leurs prévisions. 
Un certain nombre d’entre elles seront donc relevées 
même s’il faudra être vigilants sur les sociétés les 
plus exposées aux émergents. 

Les actions restent à privilégier pour profiter de 
la reprise européenne qui se transmet aux entre-
prises. L’amorce de remontée des taux rend les obli-
gations peu attractives en dehors de signatures bien 
identifiées. Les questions politiques et financières 
constitueront une nouvelle fois la principale menace 
alors que l’environnement économique se normalise
peu à peu.
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Mais au-delà de ce cadre, ce statut de faveur peut per-
mettre à des Français domiciliés à l’étranger de conserver 
des investissements en France soit en vue d’un retour, ou 
par attaches affectives comme par souci de diversification. 
Plusieurs points sont à retenir :

 compte-titres2

 Plus-value sur valeurs mobilières : exonération

Les personnes physiques non domiciliées en France sont 
exonérées d'impôt sur les plus-values en France à l'occa-
sion de la cession de valeurs mobilières. 

 Dividendes d’actions : taxation forfaitaire maximum de 30%

Les revenus distribués par une société française à des non-
résidents font en principe l'objet d'une retenue à la source 
de 30% ou de 21% pour les personnes physiques domiciliées 
dans un État de la Communauté européenne, en Islande, en 
Norvège ou au Liechtenstein. Mais cette retenue peut être 
réduite (en général à 15%) ou supprimée en application des 
conventions internationales.

 Coupons d’obligations : exonération

La plupart des conventions prévoient également une réduc-
tion ou une suppression de la retenue à la source en matière 
de produits de placements à revenu fixe (produits d'obliga-
tions négociables ou intérêts de créances) de source fran-
çaise versés à des non-résidents. Toutefois, ce prélèvement 
ne s'applique plus en droit interne que lorsque les coupons 
sont versés dans un ETNC3.

Les non-résidents ne sont pas assujettis aux prélèvements 
sociaux sur les revenus ou plus-values de valeurs mobi-
lières (contrairement aux revenus et plus-values d’actifs 
immobiliers qui en sont frappés depuis le 17 août 2012 4).  

 pea : le saviez-vous ?

Depuis 2012, la clôture du PEA n’est plus automatique 
lors du transfert hors de France du domicile fiscal.

La conservation du plan peut être intéressante : 
• soit en cas de futur retour en France, pour conserver

une enveloppe bénéficiant de l’antériorité fiscale;
• soit en cas de retrait à l’étranger, si le plan a plus de

5 ans, étant exempt des prélèvements sociaux, aucune 
taxation ne sera due.

 isF : placements Financiers des non-résidents

non taxables

Les personnes physiques qui n'ont pas leur domicile fiscal 
en France ne sont pas imposables sur leurs placements 
financiers au titre de l’ISF en France.

La fiscalité des non-résidents recèle des particularités qui 
doivent être intégrées dans la gestion des actifs financiers 
et par la souscription d’enveloppes juridiques et fiscales 
particulières. A titre d’exemple, la retenue à la source sur 
les dividendes peut être écartée par la souscription de parts 
de Fonds Communs de Placement (FCP) en lieu et place 
d’actions en direct. En effet, les FCP de capitalisation ont 
pour fondement de réinvestir les revenus au sein du fonds 
et ainsi de ne dégager de la plus-value qu'en cas de ces-
sion ; plus-values qui seront exonérées (cf. supra). Pour un 
non-résident, la détention de contrat d’assurance-vie de 
droit luxembourgeois sera par ailleurs préférée au contrat 
de droit français qui présente une plus grande neutralité 
fiscale (cf. Zoom sur vos solutions patrimoniales en page 3).

N’hésitez pas à nous solliciter pour évoquer 
ensemble ces sujets.

1  Dans le présent dossier, seule la fiscalité française est étudiée. Il conviendra nécessairement de se rapprocher d’un conseil local pour étudier la fiscalité 
le cas échéant due dans l'État du lieu de domicile du contribuable.
2  Hors titres de sociétés à prépondérance immobilière et parts ou actions de sociétés soumises à l'IS lorsque le cédant y détient une participation 
supérieure à 25 % ou est établi dans certains États ou territoires.
3  Les États ou territoires non coopératifs (ETNC) sont les entités politiques qui refusent les standards internationaux d'échange des informations fis-
cales. Les opérations réalisées avec ces États ou territoires font l'objet de mesures restrictives. Pays figurant sur la liste pour 2014 : Botswana, Brunei, 
Guatemala, Îles Marshall, Îles Vierges britanniques, Montserrat, Nauru, Niue.
4  Dans un récent arrêt (26/02/2015), la CJUE a toutefois condamné la France sur ce point pour des français affiliés auprès de caisses étrangères de 
sécurité sociale en UE ou en Suisse. sommaire
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De façon générale, la fiscalité française appliquée aux avoirs financiers d’un non-résident fiscal est plus 
favorable que celle appliquée aux résidents fiscaux français ! Cet état de fait est motivé par la volonté du 
législateur de faire de la France un pays attractif pour les capitaux étrangers. 
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