
LES NOTES 
ÉCONOMIQUES

L’économie canadienne connaît une hausse considé-
rable de l’inflation, avec des prix 5,7 % plus haut en 
février dernier qu’ils étaient un an plus tôt, niveau qui 
n’avait pas été atteint depuis le début des années 
19901. Les politiques monétaires expansionnistes, ainsi 
que les sanctions économiques accompagnant la guerre 
russo-ukrainienne, laissent présager le maintien d’une 
inflation appréciable à long terme.

Or, une forte inflation non seulement ronge le pouvoir 
d’achat des consommateurs à cause d’une dépréciation 
de la monnaie, mais donne aussi lieu à des distorsions 
fiscales qui impactent les contribuables canadiens, 
notamment en ce qui concerne l’impôt sur les gains en 
capital2. La prise en compte de l’inflation dans le calcul 
de cet impôt – une proposition qui n’est pas nouvelle3 – 
est sensée sur le plan économique pour favoriser les 
investissements et la prospérité. C'est aussi de plus en 
plus indispensable dans les conditions inflationnistes 
actuelles pour maintenir le Canada fiscalement 
attrayant.

Le thème de l’impôt sur les gains en capital est com-
plexe. Ses ramifications sont multiples et comprennent 
notamment son impact sur les anges financiers, l’entre-
preneuriat ou encore, plus généralement, la mobilité 
des capitaux pour financer l’innovation dans l’économie. 
Cette publication vise uniquement à présenter l’impact 
de l’inflation sur les gains en capital et la nécessité d’en 
tenir compte dans leur imposition. Nous comptons 
aborder dans des publications ultérieures d’autres 
aspects de cette imposition tels que la double imposi-
tion, ou encore ses conséquences économiques. 
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FISCALITÉ SUR LES GAINS EN CAPITAL 
AU CANADA 
Le Canada n’avait aucun impôt sur les gains en capital 
jusqu’en 1972, année où il a mis en place cette mesure 
suivant la recommandation du rapport de la Commission 
royale d'enquête sur la fiscalité, aussi connue sous le 
nom de la Commission Carter (1962-1966)4.

L’imposition du gain se fait à la liquidation du capital 
(vente ou décès)5. Seule une partie du gain est alors 
considérée (appelée gain imposable), après application 
d’un taux d’inclusion – qui est de 50 %6 actuellement – 
au gain nominal. Le gain imposable est ensuite ajouté 
au revenu du contribuable, pour être imposé dans la 
déclaration de revenus annuelle à son taux marginal 
d’imposition7.
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Le taux fédéral d’impôt sur les gains en capital se situe 
entre 0 % et 27,56 % selon la tranche d’imposition du 
contribuable8. Il faut ensuite rajouter l’impôt provincial, 
qui varie d’une province à l’autre. Pour un Québécois, 
par exemple, le taux maximal d’imposition (fédéral et 
provincial) est actuellement de 53,31 % (soit 27,56 % 
pour le fédéral + 25,75 % pour le Québec).

Ainsi, pour un gain de 2000 $, seulement la moitié, soit 
1000 $, doit être déclarée et est imposable. Un contri-
buable dans la tranche de revenu d'imposition la plus éle-
vée paierait donc 533 $ d’impôt (soit 53,31 % de 1000 $)9.

Il existe plusieurs exonérations, c’est-à-dire des montants 
ou des biens qui ne sont pas soumis à l’impôt sur les gains 
en capital. La plus connue est celle sur la résidence princi-
pale, qui exclut les gains en capital lors de la vente10.

Parmi les autres types d’exonérations, il y a celle concer-
nant la vente de biens agricoles ou de pêche admissibles 
(BAPA), qui exclut les premiers 1 000 000 $ de gain en 
capital11. De même, il existe une exonération sur les 
actions admissibles de petites entreprises (AAPE), allant 
jusqu’à 892 218 $ en 202112.  

UN GAIN ET UN IMPÔT SURÉVALUÉS 
À CAUSE DE L’INFLATION
La réalisation des gains en capital s’inscrit dans le 
temps, souvent dans le long, voire le très long terme. 
En effet, 10 ans, 20 ans ou 40 ans peuvent s’écouler 
entre l’achat du capital et sa vente, quand le gain en 
capital est réalisé et fait l’objet, le cas échéant, d’un 
prélèvement fiscal.

Or, à cause de l’impact cumulé de l’inflation au fil des 
années et de la dépréciation de la monnaie qui en 
découle, le coût d’acquisition du capital (ou prix d’achat) 
devrait être ajusté à la hausse. Sans un tel ajustement, 
comme c’est le cas actuellement au Canada, les gains 

imposables sont systématiquement surévalués par rap-
port aux gains réels, ceux-ci seuls reflétant l’enrichisse-
ment du contribuable. 

Prenons l’exemple d’un actif acheté 10 000 $ puis vendu 
deux ans plus tard alors que le taux d’inflation est de 5 % 
par année. Il devrait être vendu pour 11 025 $ pour com-
penser le seul effet de l’inflation. S’il est vendu en des-
sous de ce prix, le contribuable, en réalité, essuie une 
perte, à cause de la dépréciation de la monnaie, et ce 
même s’il réalise un gain nominal. Pourtant, le fisc cana-
dien ne manquera pas de lui faire payer un impôt sur ce 
« gain », pourtant fictif, aggravant ainsi sa situation. 

Imposer le gain nominal sans indexer le prix d’achat de 
10 000 $ à 11 025 $ revient donc à imposer un gain illu-
soire. À titre d’illustration, si l’actif ci-dessus est finale-
ment vendu 20 000 $, le gain nominal serait de 10 000 $ 
(le prix de vente de 20 000 $ moins le prix d’achat non 
ajusté de 10 000 $); le gain réel, cependant, serait de 
8975 $ (le prix de vente de 20 000 $ moins le prix 
d’achat ajusté de 11 025 $). En l’absence d’ajustement 
selon l’inflation, le gain serait ainsi surévalué de 1025 $, 
soit dans notre cas d’environ 11 %, un écart non 
négligeable.

Plus l’actif est détenu longtemps, plus cette surévalua-
tion du gain en capital par rapport au gain réel est 
substantielle, et plus la part des gains illusoires imposés 
par le fisc est importante (voir le Tableau 1). 

Tableau 1

Surévaluation des gains imposables et de l’impôt sur les gains en capital après 2 ans, 5 ans et 10 ans 
de détention du capital pour une inflation à 5 %

Situation actuel (pas d’indexation) Comparaison avec indexation

Prix 
d’achat

Prix de 
vente

Gain 
nominal

Gain 
Imposable

Impôt 
à payer

Période de 
détention

Prix 
d’achat 

+ inflation

Gain  
imposable 

ajusté

Impôt 
à payer, 
ajusté

Impôt 
payé en 

trop, en $

Impôt 
payé en 

trop, en %

10 000 $ 20 000 $ 10 000 $ 5000 $ 2666 $

2 ans 11 025 $ 4488 $ 2392 $ 273 $ 11,4 %

5 ans 12 763 $ 3619 $ 1929 $ 736 $ 38,2 %

10 ans 16 289 $ 1856 $ 989 $ 1676 $ 169,5 %

 
Note : Pour simplifier les calculs, on suppose que le gain est imposé au taux maximal de 53,31 %.

Afin d’éviter d’imposer des gains 
illusoires, il faut ajuster les gains en 
capital selon l’inflation. C’est d’autant 
plus indispensable étant donné le taux 
actuel d’augmentation de l’IPC.
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Après 5 ans, par exemple, le gain imposable et l’impôt à 
payer seraient ainsi plus élevés de près de 40 % que le 
gain réel et l’impôt qui aurait dû être payé. Après 10 ans, 
ils seraient de 170 % plus élevés que ce qu’ils auraient 
dû être, soit 2666 $ d’impôt payé dans le système actuel, 
montant 2,7 fois plus important que les 989 $ qui 
devraient être payés si on tient compte de l’inflation.

Afin d’éviter d’imposer des gains illusoires, il faut donc 
ajuster les gains en capital selon l’inflation. C’est d’au-
tant plus indispensable étant donné le taux actuel 
d’augmentation de l’IPC qui a atteint, sur une base 
annualisée, 5,7 % en février dernier, un niveau histori-
quement élevé qui dépasse considérablement la cible 
de 1 à 3 % de la Banque du Canada13.

Plusieurs solutions existent en pratique pour ajuster le 
prix d’achat en fonction de l’inflation14. Il est ainsi pos-
sible de l’indexer sur l’IPC (cas d’Israël – voir ci-dessous) 
ou en fonction du déflateur du PIB (cas d’un projet de 
loi américain – voir également ci-dessous). 

NÉCESSITÉ DE TENIR COMPTE DE L’INFLATION 
EN CAS D’AUGMENTATION DU TAUX 
D’INCLUSION
Augmenter le taux d’inclusion des gains en capital est 
un thème qui revient régulièrement dans le débat 
public15. 

Si jamais le gouvernement fédéral optait effectivement 
pour une augmentation du taux d’inclusion, par exemple 
en le portant à 75 % ou à 100 %, la prise en compte de 
l’inflation serait encore plus indispensable pour ne pas 
pénaliser les entrepreneurs et leurs projets d’investisse-
ment, notamment dans le très long terme. 

Historiquement, le taux d’inclusion a d’ailleurs déjà été 
modifié à plusieurs reprises, passant de 50 % initiale-
ment en 1972, à 66,67 % en 1988, à 75 % en 1990, 
puis à 66,67 % en février 2000, pour enfin revenir à 
50 % en octobre 2000, son niveau actuel. Les diminu-
tions du taux d’inclusion avaient justement pour but de 
stimuler l’innovation et de faciliter l’accès aux capitaux 
pour les entreprises canadiennes16. Or, augmenter ce 
taux de nouveau serait particulièrement pénalisant pour 
les contribuables et les entrepreneurs. 

L’exemple dans l'Encadré 1 d’une vente de capital 
après une détention de 40 ans permet de mieux com-
prendre l’impact d’une telle augmentation du taux d’in-
clusion, impact amplifié par l’inflation, même quand le 
taux demeure relativement faible (2,8 % en moyenne). 

POUR UNE ÉCONOMIE CANADIENNE FISCALEMENT 
PLUS ATTRACTIVE SUR LE PLAN INTERNATIONAL
Tenir compte de l’inflation est important non seulement 
pour les contribuables, mais également en ce qui 
concerne l’attrait de l’économie canadienne pour les 
investissements internationaux. 

Certains pays ont mis en place différentes méthodes 
pour prendre en compte l’inflation dans l’imposition 
des gains en capital20. C’est par exemple le cas d’Israël. 
D’autres pays sont en train d’étudier la possibilité de le 
faire, dont les États-Unis, où un projet de loi en ce sens 
a été déposé en 202121.

Israël

En Israël, le prix d’achat est indexé sur l’IPC22. Ainsi, la 
part du gain nominal en capital qui est due à l’inflation 
n’est pas considérée lors de son imposition. Cette 
méthode, qui consiste à imposer seulement le gain 
réel, ne pénalise pas davantage ceux qui détiennent 
des actifs à long terme par rapport à ceux qui les 
détiennent durant une période plus courte.

Une fois l’actif liquidé, et après indexation, le montant 
restant, qui représente le gain réel, est imposé à un 
taux fixe, non progressif, de 25 % (en 2022)23.

États-Unis

Aux États-Unis, l’imposition des gains en capital 
dépend actuellement de la période de détention. Si 
l’actif est détenu moins de 12 mois, le gain est consi-
déré comme un revenu ordinaire. Sinon, il est considéré 
comme capital de « long terme » et bénéficie donc 
d’une imposition moins onéreuse24. Cette méthode a 
l’avantage de faire la distinction entre les gains « spé-
culatifs » (court terme) et les gains d’investissement 
(long terme). Le taux d’imposition dépend ensuite du 
revenu total du contribuable, comme au Canada.  

Or, certains sénateurs proposent dans un projet de loi 
déposé en 2021 de tenir compte de l’inflation dans le 
calcul du montant imposable. Le projet de loi, intitulé 
le Capital Gains Inflation Relief Act of 202125, prévoit 
en effet une indexation du prix d’achat selon le défla-
teur du PIB26. L’un des arguments avancés dans le 
débat est précisément le fait que des contribuables 
peuvent être amenés à payer de l’impôt sur un gain 
nominal qui représente en réalité, en tenant compte de 
l’inflation, une perte27. 

Comparaisons avec le Canada

Comment le Canada se comparerait-il à ces deux pays, 
notamment si le taux d’inclusion y était augmenté à 
75 % ou 100 %, et dans le cas où le projet de loi serait 
éventuellement adopté aux États-Unis ?

Pour demeurer attractif pour les 
investissements étrangers, le Canada 
devrait envisager d’ajuster le calcul 
de l’impôt sur les gains en capital en 
fonction de l’inflation.
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Encadré 1

Impacts du taux d’inclusion et de l’inflation sur l’imposition des gains en capital 

Un jeune entrepreneur achète une société au coût d’un million de dollars en 1981 et l’exploite, puis la revend, 
en prenant sa retraite, 40 ans plus tard en 2021, pour 4 millions de dollars17. L’IPC pendant ce temps est multi-
plié par près de 2,9, pour un taux annuel moyen d’augmentation sur la période d’environ 2,8 %, soit moins de la 
moitié du taux actuel de 5,7 %. 

Le gain en capital nominal réalisé lors de la vente des actions de l’entreprise est ainsi de 3 millions de dollars 
(soit le prix de disposition de 4 millions de dollars moins le coût d’acquisition de 1 million de dollars). Le gain 
réel, ajusté selon l’inflation, s’élève à environ 1,14 million de dollars (voir le Tableau 2). 

Situation actuelle avec un taux d’inclusion de 50 % (avec et sans indexation) 

Le gain imposable est de 1,5 million de dollars et l’impôt à payer de 799 650 $. Le taux réel d’impôt effectif, 
après ajustement selon l’inflation (inflation qui n’est pas prise en compte par le fisc), est de plus de 70 % (soit 
799 650 $/1 139 394 $)19, ce qui est plus élevé que la combinaison des taux d’imposition maximaux fédéral et 
provincial réunis (53,31 %).

En revanche, si on ajuste le prix d’achat en fonction de l’inflation, l’impôt à payer est de 303 705 $ et le taux 
effectif descend à 27 %, ce qui maintient le Canada fiscalement compétitif. 

Scénario 1 : Taux d’inclusion à 75 % (avec et sans indexation) 

Avec une telle hausse du taux d’inclusion, et en l’absence d’autres changements dans le système fiscal, l’impôt exi-
gible serait de 1,2 million de dollars, soit un montant supérieur au gain réel en capital lui-même (1,14 million de 
dollars) et pour un taux réel effectif d’imposition particulièrement élevé de 105 %. Un tel impôt serait confiscatoire 
car le contribuable se serait en réalité appauvri : même s’il avait réalisé, sur papier, un gain nominal de 3 millions 
de dollars, une fois l’impôt payé il se retrouverait plus pauvre que s’il n’avait pas réalisé ce « gain ».

En cas d’indexation pour l’inflation, l’impôt à payer serait tout de même de 455 558 $, le taux réel effectif redes-
cendant à 40 %. 

Scénario 2 : Inclusion de la totalité des gains en capital (avec et sans indexation) 

L’impôt exigible monte à près de 1,6 million de dollars, soit un montant largement supérieur au gain réel en 
capital lui-même et pour un taux réel effectif de plus de 140 %. Un tel impôt serait fortement confiscatoire.

En revanche, en cas d’indexation, le taux réel effectif d’impôt redescendrait à 53,31 %, le taux maximal nominal 
fédéral et provincial.

 Tableau 2

Gain en capital et impôts exigibles avec et sans indexation en fonction de l’IPC (actif détenu 
pendant 40 ans, entre 1981 et 2021)18

Prix  
d’achat 

(1)

Prix d’achat 
+ inflation 

(2)

Prix 
de vente 

(3)

Gain  
nominal 

(3)-(1)

Gain  
indexé 
(3)-(2)

Taux 
d’inclusion

Pas d’indexation Indexation

Gain  
nominal 

imposable

Impôt à 
payer

Taux réel 
effectif

Gain indexé 
imposable

Impôt à 
payer

Taux réel 
effectif

1M $ 2,86M $ 4M $ 3M $ 1,14M $

Taux actuel 
50 % 1 500 000 $ 799 650 $ 70 % 569 697 $ 303 705 $ 27 %

Scénario 1 
75 % 2 250 000 $ 1 199 475 $ 105 % 854 545 $ 455 558 $ 40 %

Scénario 2 
100 % 3 000 000 $ 1 599 300 $ 140 % 1 139 394 $ 607 411 $ 53 %
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Pour demeurer attractif pour les investissements étran-
gers, le Canada devrait, par conséquent, envisager 
d’ajuster le calcul de l’impôt sur les gains en capital en 
fonction de l’inflation. 

AJUSTER LES GAINS EN CAPITAL SELON 
L’INFLATION : UNE SOURCE DE PROSPÉRITÉ
Le principal avantage d’une telle réforme, au-delà de 
l’attrait du Canada pour les investissements internatio-
naux, est de favoriser la création de richesse. 

En effet, l’impôt sur les gains en capital est à l’origine 
de plusieurs distorsions et effets économiques délé-
tères, tels qu’une « immobilisation » des investisse-
ments (effet de « lock‑in »). Celle-ci empêche une 
allocation efficace du capital dans l’économie, car à 
cause de l’impôt sur les gains en capital, « les investis-
seurs sont incités à garder leur capital investi dans un 
actif particulier, même si ce n’est peut-être pas la meil-
leure utilisation du capital »28. 

La prise en compte de l’inflation dans le calcul de l’im-
pôt tend à diminuer cet effet de « lock‑in », améliorant 
ainsi l’allocation et l’efficacité du capital dans l‘écono-
mie29, et résultant, par conséquent, en une activité éco-
nomique plus intense30 et une augmentation de la taille 
de l’économie. Par exemple, selon des estimations de 
la Tax Foundation aux États-Unis, une réforme fiscale 
qui permettrait d’ajuster les gains en capital selon l’in-
flation résulterait, entre autres, en une augmentation 
cumulative du PIB américain atteignant 0,11 % sur le 
long terme31. 

Le Tableau 3 présente l’impôt exigible dans chacun des 
trois pays, sur un gain nominal de 50 000 $ réalisé à 
partir d’un investissement initial de 100 000 $ détenu 
pendant 10 ans. Pour faciliter la comparaison, on sup-
pose que l’IPC dans les trois pays est le même et cor-
respond à celui du Canada de 2011 à 2021. 

Dans la situation actuelle, le taux d’inclusion de 50 % 
permet aux contribuables canadiens imposés au 
Québec de payer moins que ceux des États-Unis mais 
s’avère largement plus onéreux qu’en Israël, dont le 
système fiscal tient compte de l’inflation.

En revanche, en cas d’augmentation du taux d’inclusion 
à 75 %, et davantage encore si le taux est porté à 100 %, 
le régime fiscal canadien devient non concurrentiel par 
rapport à celui de son voisin du Sud, avec des taux réels 
effectifs respectivement de 62,7 % et 83,6 % versus 
58,1 % aux États-Unis. Il en va de même si les États-
Unis décident d’indexer la valeur sur l’inflation, et ce, 
même si le Canada garde son taux d’inclusion actuel à 
50 % (taux de 41,8 % au Canada versus 37,1 % aux 
États-Unis).

La prise en compte de l’inflation dans 
le calcul de l’impôt tend à diminuer cet 
effet de « lock in », améliorant ainsi 
l’allocation et l’efficacité du capital 
dans l‘économie.

Tableau 3

Impôt à payer sur un gain en capital de 50 000 $* et une période de détention de 10 ans

Gain  
nominal

Gain réel  
ajusté selon 
l’inflation**

Pays  
(province) 

Taux 
d’inclusion

Gain 
imposable

Taux 
nominal 

Impôt 
exigible

Taux réel 
effectif

50 000 $ 31 901 $

Canada 
(Québec)

50 % 25 000 $

53,31 %

13 328 $ 41,8 %

75 % 37 500 $ 19 991 $ 62,7 %

100 % 50 000 $ 26 665 $ 83,6 %

États-Unis***
100 % 50 000 $

37,1  %
18 550 $ 58,1 %

100 % 31 901 $ 11 835 $ 37,1 %

Israël 100 % 31 901 $ 25 % 7975 $ 25 %

 
Notes : *Prix d’achat : 100 000 $ et prix de vente : 150 000 $ (pour le cas des États-Unis et Israël : montants en devises étrangères équivalentes); **En supposant que tous les pays ont le 
même IPC que le Canada de 2011 à 2021. ***Le taux américain inclut l’impôt sur le gain en capital de l’État où celui-ci est le plus élevé (13,3 %). Certains États n’ont pas d’impôt sur le 
gain en capital, auquel cas seul l’impôt fédéral est exigible. 
Sources : Calculs des auteurs. Statistique Canada, Tableau 18-10-0005-01 : Indice des prix à la consommation, moyenne annuelle, non désaisonnalisé; Worldwide Tax Summaries, Israel, 
Individual − Income determination, 18 février 2022; Erica York, « An overview of capital gains », Tax Foundation, p. 2-4.
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CONCLUSION
Tenir compte de l’inflation dans le calcul du gain en 
capital est une mesure économiquement sensée qui 
évite l’imposition de « gains » illusoires et la confiscation 
de capital. Cette proposition, qui n’est d’ailleurs pas 
nouvelle, s’avère d’autant plus urgente que l’économie 
canadienne subit une inflation historiquement élevée, 
se chiffrant à 5,7 % en février dernier32. Tenir compte 
de l’inflation serait d’autant plus une nécessité pour pré-
server la compétitivité fiscale du Canada si jamais le 
gouvernement décidait d’augmenter le taux d’inclusion. 

L’impôt sur les gains en capital est défavorable à l’in-
vestissement et à la prospérité économique. Éliminer la 
distorsion inflationniste qu’il porte en lui, notamment 
pour les projets d’investissement à long terme, serait 
propice à la création de richesse. 

Enfin, un ajustement selon l’inflation des gains en capi-
tal devrait être au centre des débats au Canada si les 
États-Unis vont de l’avant avec le projet de loi qui a été 
déposé en ce sens.

La situation actuelle est ainsi particulièrement propice 
pour enfin mettre un terme aux distorsions inflation-
nistes de l’impôt sur les gains en capital.


