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Le présent article s’intéresse au traitement fiscal des actionnaires qui détiennent des
parts dans des sociétés impliquées dans une opération de «Merger & Acquisition»

(M&A).

PIERRE-MARIE GLAUSER

L'IMPOSITION DES ACTIONNAIRES
En cas de «<Mergers & Acquisitions»*

1. INTRODUCTION
Derriére l'anglicisme «Merger & Acquisitions» se cachent en
réalité deux types d’opérations qui, fiscalement, connaissent
des régimes fiscaux bien distincts. Sont tout d’abord concer-
néeslesacquisitions d'entreprises, c’est-a-dire des transactions
parlesquellesles actionnaires vendent leurs parts a des tiers.
Sous le label de M &A se cachent cependant aussi les restruc-
turations d’entreprises. Il s’agit1a d'opérations effectuées entre
des sociétés d’'un méme groupe. La transaction ne s’inscrit
alors plus dans une logique d’aliénation mais de réorganisa-
tion des structures juridiques. Qu’il s’agisse de fusions entre
filiales, de scissions ou de transformations, les actionnaires
concernés ne cedent pas leur participation. Bien évidemment,
les acquisitions et les restructurations sont souvent intime-
ment liées. La réorganisation de la structure juridique d’'un
groupe peut en particulier précéder ou suivre une acquisition.

Malgré'importance de ce genre d’'opérations pour 'action-
nariat, laloifiscale connait trés peu de regles applicables spé-
cifiquement aux détenteurs de parts impliqués. C’est donc
essentiellement les principes généraux du droit fiscal, les re-
glessur les restructurations d’entreprises et la jurisprudence
qui permettent d’appréhender le traitement fiscal réservé aux
actionnaires. Nous allons donc présenter ici les différentes
régles qui déterminentsiles opérations de M & A, qu’il s’agisse
de ventes ou de restructurations, entrainent un impét a leur
niveau. Siau contrairela transaction demeure neutre fiscale-
ment pour les détenteurs de parts, nous nous efforcerons d’en
exposer les conditions.

Notreanalyse se fonde surlalégislation en matiere d’'impot
fédéral direct. Rappelons toutefois que la Loi d’harmonisa-
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tion des imp6ts directs (LHID) permet d’affirmer que nos
propos s’appliquent pour l'essentiel a 'ensemble des contri-
buables qui résident en Suisse, indépendamment de leur can-
ton de domicile. Par ailleurs, nous aborderons également le
r6le joué par les récentes modifications 1égislatives introdui-
tes dans le paysage fiscal suisse, que cela soit en matiére de
liquidation partielle indirecte, de transposition ou dans le
cadre de la réforme de 'imposition des entreprises II.

Nous commencerons par rappeler les principes généraux
del'imposition des actionnaires (ci-apres 2.). Nous distingue-
rons ensuite le traitement fiscal des actionnaires impliqués
dans une vente d’actions (Acquisitions) — ci-dessous 3. — de
celui concernantles actionnaires détenant des sociétés parti-
cipant 4 une restructuration (ci-dessous 4.). Nous nous atta-
cherons enfin a mettre en évidence les critéres qui permettent
dedistinguer les différents parametres influencant I'impo-
sition des actionnaires impliqués dans une opération M &A
(ci-dessous 5.).

2. PRINCIPES D’IMPOSITION DES
ACTIONNAIRES

2.1 Distinction rendement de fortune et gain en capital.
Larticle 20, al. 1LIFD [1] énumeére les rendements de la fortune
mobili¢re privée qui sont soumis a 'imp6t sur le revenu.
Simultanément, l’article 16, al. 3 LIFD prévoit que

«les gains en capital réalisés lors de l'aliénation d’éléments de la
fortune privée ne sont pas imposables ».

Par ailleurs, lorsque des actions sont détenues par des so-
ciétés de capitaux, les bénéfices réalisés en relation avec ces
titres peuvent bénéficier de la «réduction pour participa-
tions» 2], mais a des conditions différentes selon qu’il s’agit
de dividendes ou de gains en capital. La distinction entre les
rendements de fortune (p. ex. les dividendes) et les gains en
capital est donc centrale en matiére fiscale. La doctrine s’est
abondamment penchée sur cette question, notamment pour
tenter de systématiser les criteres de délimitation [3]. Lexer-
cice est toutefois rendu délicat par le fait que le législateur a
introduit des mécanismes particuliers pour taxer différents
types d’actifs mobiliers [4]. Sagissant toutefois des actions,
qui seules nous intéressent ici, la doctrine admet que la dis-
tinction intervient selon I'identité de la personne qui verse le
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revenu (subjektives Herkunftsprinzip) 5, 6]. Est ainsi qualifié de
rendement d’actions tout versement a l'actionnaire effectué
par lasociété elle-méme, alors que nous sommes en présence
d’un gain en capital des que le rendement provient d’une
tierce personne. Par ailleurs, le gain en capital se caractérise
aussi par le fait que I'actionnaire se départit de son actif (les
actions) et recoit en échange une contreprestation représentée
par un autre objet différent(7].

Comme nous I'évoquerons a nouveau ci-dessous, la juris-
prudence[8] a confirmé a de nombreuses reprises que les ar-
ticles 16, al. 3 et 20, al. 1 LIFD représentent des normes a rat-
tachement économique qui nécessitent interprétation selon
cette méme réalité économique. La distinction entre distri-
bution de bénéfice (rendement de fortune) et gain en capital
fait donc nécessairement appel 4 un examen de la situation
économique des parties en présence, en particulier de la so-
ciété dont I'actionnaire détient des parts[9]. Ainsi, un rende-
ment de fortune, notamment une distribution de dividende,
implique l'appauvrissement de la société[10], alors quau
contraire un gain en capital ne doit pas toucher les fonds pro-
pres de 'entreprise.

Une fois la distinction entre rendement de fortune et gain
en capital effectuée, reste a déterminer le mode d’imposition
au niveau des détenteurs de parts. A cet égard, I'imposition
desactionnaires en droit fiscal suisse est régie par deux prin-
cipes fondamentaux. D’une part, le principe de la valeur no-
minale (Nennwertprinzip), que nous pouvons appeler «principe
delavaleur nominale modifié» depuis 'adoption, le 23 mars
2007, des dispositions de la réforme de la fiscalité des entre-
prises IL; il s’applique aux actionnaires qui détiennent les ti-
tres dans leur fortune privée et, de maniére générale, a 'impot
anticipé. D’autre part, le principe de la valeur comptable
(Buchwertprinzip) prévaut lorsque les actions sont détenues
dans la fortune commerciales du contribuable, qu’il s’agisse
d’une société de capitaux ou d’une personne physique dé-
ployant une activité indépendante.

2.2 Principe de la valeur nominale

2.2.1 Mécanisme du principe de la valeur nominale. La notion de
rendement imposable provenant de titres de participation se
définitfondamentalement dela méme maniceres’agissant des
actionnaires qui détiennentles actions dans leur fortune pri-
véeetdel'impétanticipé|i1]. Larticle 20, al. 1 OIA [12], dontla
légitimité a été régulierement confirmée par le Tribunal fé-
déral[13], concrétise le principe de la valeur nominale, selon
lequel, hormis le remboursement du capital nominal, toute
distribution effectuée parlasociété aux porteurs de parts est
imposable dansleur chef et est soumise a'impdtanticipé. La
doctrine[14] etlajurisprudence [15] admettent que ce principe
s’applique en matiére d’impét sur le revenu, méme s’il n’est
pas mentionné a l'article 20, al. 1, let. c LIFD.

Malgré 'importance de I'interprétation économique dans
le contexte de la notion de rendement de participations, le
principe de la valeur nominale s’applique de maniere for-
melle [16]. Le fait, par exemple, que les fonds distribués aient
été apportés initialement par les actionnaires ou que la dis-
tribution excedele cotit d’acquisition des titres aupres de leur
détenteur nest pas déterminant en matiére d’impét sur le
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revenu et d’impdt anticipé. Le seul fait que le montant remis
aux actionnaires par la société ne soit pas prélevé sur le capital
social suffit a justifier une distribution imposable.
Enrevanche, le principe dela valeur nominale ne trouve son
application que lorsque le montant recu par I'actionnaire est
qualifié de rendement de participations. Un gain en capital
réalisé dansla fortune privée est par contre purement et sim-
plement exonéré en application de I'article 16, al. 3 LIFD.

2.2.2 Leprincipe de la valeur nominale «modifié» selon le nouvel ar-
ticle 20,al. 3LIFD.En 2007, le Parlement a adopté un ensemble
de mesures connues sous le nom de «réforme de 'imposition
des entreprises IT» [17]. Lune des mesures, dont l'entrée en
vigueur a été fixée au 1.1.2009, concerne 'imposition par-
tielle des dividendes [18]. Par ailleurs, la «réforme de I'impo-
sition des entreprises II» a également introduit une nouveauté
importante concernant les remboursements d’apports des
actionnaires qui n’auraient pas été comptabilisés comme ca-
pital nominal (agios et versements supplémentaires)[19]. Le
nouvel article 20, al. 3 LIFD [20], ainsi que l’article 5, al. 1%
LIA [21], prévoient en effet que les apports effectués par les
détenteurs de participations seront, des I'entrée en vigueur
de ces dispositions le 1.1. 2011, traités comme du rembourse-
ment de capital nominal sous réserve de deux conditions:
d’une part, les apports doivent avoir été effectués apres le
31.12.1996, d’autre part, ces montants doivent avoir été enre-
gistrés dans un compte spécial au passif du bilan delasociété
(compte «agio» ou «prime d’émission»), afin deles distinguer
aisément des autres réserves de la société [22]. Cette modifi-
cation change bien siir la portée du principe de la valeur no-
minale, puisqu’elle place sur pied d’égalité les rembourse-
ments d’agios et les distributions de capital social. De ce fait,
toutes les distributions qui ne représentent pas du rembour-
sement de capital social ou d’apports remplissant les condi-
tions évoquées ci-dessus seront désormais considérées comme
des rendements imposables. Certains considérent que le prin-
cipe de la valeur nominale est désormais remplacé par le
«principe de 'apport de capital»[23]. A notre sens, les nou-
veaux articles 20, al. 3 LIFD et 5, al. 1 LIA ne modifient pas
fondamentalement le principe d’imposition des rendements
de participations pour les actionnaires privés et pour I'imp6t
anticipé.Ils se bornentaassimiler les remboursements d’agios
ades distributions de capital social, sans changer cependant
le mécanisme de la détermination de I'assiette imposable en
cas de distribution aux actionnaires. Pour reprendre la ter-
minologie de Reich, il convient désormais de parler de «prin-
cipe dela valeur nominale modifié» [24].

2.3 Principe de la valeur comptable. Lorsque les actions
sont détenues dans la fortune commerciale du contribuable,
le principe de la valeur nominale céde le pasau principe dela
valeur comptable. En effet, que les titres soient détenus dans
la fortune commerciale d'une personne physique ou dans
celle d’'une personne morale, la détermination du bénéfice
imposable dépend dans ce cas du traitement comptable. Le
droit fiscal suisse connait en effet le «principe de détermi-
nance» ou «Massgeblichkeitsprinzip», selon lequel I'assiette
de I'impét sur le bénéfice des personnes morales|[25] ou de
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Pimpétsurlerevenu des indépendants [26] est déterminée en
premier lieu par le résultat tel qu’il ressort des comptes com-
merciaux [27]. Sous réserve des situations particulieres dans
lesquelles 1a Iégislation fiscale permet aux autorités de taxa-
tion de s’écarter du résultat comptable, comme notamment
en cas de charges non justifiées par 'usage commercial [28]
oude renonciation parlasociété a un produit en faveur de son
actionnaire[29], le fisc est tenu par le bénéfice tel qu’il ressort
des états financiers préparés en conformité avec les regles du
droit commercial. De méme, le contribuable doit se laisser
opposer fiscalement le bénéfice comptable qui représente en
principe I'assiette soumise a 'impot[30].

Que l'actionnaire regoive des dividendes ou réalise un gain
en capital, clest ainsi la comptabilisation de I'opération qui
décide du montant de I’assiette imposable. A cet égard, des
réflexions comptables, comme par exemple l'opportunité
d’amortir les titres produisant le dividende ou la valeur a la-
quelle ceux-ci sont enregistrés dans le bilan du contribuable,
doivent étre pris en considération dans I'analyse fiscale.

Lorsque, fondé sur le principe de déterminance, le montant
de bénéfice imposable a été arrété, se pose la question de sa-
voirsides regles spéciales de calcul de I'imp6t peuvent trouver
application pour réduire la charge fiscale. C’est alors seule-
ment que, dans un second temps, entrent en considération les
régles particuliéres pour certains types de sociétés (sociétés
holdings, p. ex.)[31], le mécanisme de la réduction pour par-
ticipations [32] qui permet 4 certaines conditions d’exonérer
indirectement les dividendes recus ou les gains en capitaux
réalisés par des sociétés de capitaux, ainsi que les nouvelles
dispositions introduisant I'imposition partielle des dividen-
des et des plus-values sur titres réalisés dans la fortune
commerciale[33].

3. IMPOSITION DES ACTIONNAIRES EN CAS

DE VENTES D’ACTIONS

3.1 Généralités. Siles titres appartiennent ala fortune com-
merciale, leur vente entraine la réalisation d’un gain compta-
ble qui, en application du principe de déterminance, corres-
pond a l'assiette soumise a I'imp6t sur le bénéfice. La diffé-
rence entre le prix de vente et la valeur comptable prise en
compte fiscalement[34] est ainsi soumise a 'impot sur le bé-
néfice des personnes morales ou a I'imp6t sur le revenu des
indépendants. Le cas échéant, la charge fiscale finale peut
étre allégée si les conditions de la réduction pour participa-
tions sont remplies ou si I'actionnaire détenant les titres ven-
dus peut se prévaloir de 'imposition partielle des dividen-
des[35]. En tout état de cause, il n’existe pas de réelle diffé-
rence entre rendement de fortune et gain en capital siles titres
font partie dela fortune commerciale, puisquune plus-value
réalisée est soumise a I'impdt comme le fait de recevoir des
dividendes[36].

En revanche, si les titres sont détenus dans la fortune pri-
vée, le systeme fiscal suisse connait un traitement radicale-
ment différent pour les dividendes et pour les gains en capi-
tal. Alors que les premiers sont imposables, les seconds sont,
en principe, exonérés en application del’article 16, al. 3 LIFD.
Cette exonération des gains en capital privés est, dans les
faits, remises en question par I'application de plusieurs pra-
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tiques administratives ou jurisprudentielles qui, a divers ti-
tres, conduisent a fiscaliser malgré tout les plus-values. Lon
pense en particulier: (i) 3 1a théorie de laliquidation partielle
indirecte, (i) a la théorie de la transposition, (iii) a 'imposi-
tion des manteaux d’actions, (iv)aux impdts sur les gains
immobiliers prélevés en cas de ventes de sociétés immobilie-
res ou encore (v) ala requalification en salaire de ventes de ti-
tresliés a des plans d’intéressement de salariés. Il est d’ailleurs
acraindre que cette liste ne soit pas exhaustive et que I'appétit
des autorités fiscales les conduira, a I'avenir encore, a imagi-
ner d’autres stratagémes pour taxer les plus-values privées.
Cela étant, nous souhaitons nous concentrer ici sur les deux
théories les plus importantes dans le contexte des M&A, la
liquidation partielle indirecte et la transposition.

3.2 La théorie delaliquidation partielle indirecte

3.2.1 Contexte historique. Cest en 1984 déja, que le Tribunal fédé-
ral mis en place le concept de liquidation partielle indirecte[37]
(LPI). 1l fonda son raisonnement sur le fait que les dispositions
légales afférentes a I'imposition du rendement dela fortune[38]
représentent des normes a rattachement économique dont I'in-
terprétation ne s’arréte pas a la seule réalité juridique. Au
contraire, indépendamment d’ailleurs de I'existence ou non
d’une évasion fiscale[39], il convient d’examiner la situation
selonlaréalité économique[40]. Des lors, dans la mesure ottun
actionnaire privé alieneles actions d’une entreprise et que I'ac-
quéreur paie la vente non pas sur ses propres fonds, mais en
prélevant la substance de la société transférée, une partie du
prixacquitté représente économiquement un dividende impo-
sable chez le vendeur [41]. La situation fut a cet égard longtemps
comparée a la vente d’un portemonnaie avec I'argent qui s’y
trouve [42], lacheteur vidantl'objet de son achat pour payer son
dd. La distribution de la substance existante au sein de la so-
ciété vendue intervient ainsi indirectement par le biais de I'ac-
quéreur. Dans 'approcheinitiale retenue par le Tribunal fédé-
ral[43], I'une des quatre conditions essenticlles résidait dans
lappauvrissement de la société aliénée, appelée souvent la «so-
ciété cible» dansle jargon des M &A. En effet, il s’agissait1a du
critere central qui, économiquement, permettait d’assimiler
une partie du prix de vente a une distribution indirecte faite a
Pacquéreur. Logiquement, cet appauvrissement ne pouvait
diailleurs porter que sur la substance existante au moment de
la transaction. Cela étant, arrét apres arrét, la jurisprudence
élargitla portée de la théorie de la LPI, en particulier en adop-
tant une conception toujours plus large de la notion d’appau-
vrissement de la société cible. Ainsi, le fait que la société vendue
consente un prétason acquéreuse [44] ou qu'elle donne ses pro-
presactifs en nantissement pour garantir 'emprunt de 'acqué-
reur [45] fut assimilé par la jurisprudence a un appauvrisse-
ment. La fusion de la société cible dans I'acquéreuse[46] fut
d’ailleurs aussi considérée comme une « liquidation totale in-
directe », conduisant a une imposition de toute la différence
entre le prix de vente et la valeur nominale des titres cédés.
Puis, notre Haute Cour franchit un pas supplémentaire dans
une décision de 2004 [47], lorsqu’elle considéra que l'appauvris-
sement susceptible d'entrainerla LPI pouvait aussisurvenir du
simple fait que 'acquéreur préleve les bénéfices futurs (c. a d.
ceux réalisés apres I'opération) de la société acquise. Cette dé-
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cision, unanimement critiquée par la doctrine[48], conduisait
dans les faits & appliquer la théorie de la liquidation partielle
indirecte pratiquement a toute vente par un actionnaire privé
aunacquéreur sétant endetté pour financer 'achat|[49].
Larrét du Tribunal fédéral de juin 2004 suscita une vive
réaction jusquau Parlement fédéral qui décida d’introduire
tres rapidement dans laloi fiscale une disposition traitant de
laliquidation partielle indirecte et dela transposition. Initia-
lement prévue pour étre intégré dans la « réforme de I'impo-
sition des entreprises IT» [50], cette question fut finalement
débattue pour elle-méme aux Chambres fédérales qui adop-
terent le 23 juin 2006 [51] un nouvel article 20a LIFD [52,53].

3.2.2Larticle20a, al. 1let. aetal. 2 LIFD sur la liquidation partielle
indirecte. En réglant strictement [54] les conditions d’applica-
tiondelaLPIalarticle 20a, al. 1, let. aLIFD, le législateur re-
vient sur le principe a la situation prévalant avantla décision
du Tribunal fédéral du 11 juin 2004 [55]. Uapplication de la LPI
requiertainsi que dela substance existante danslasociété au
moment dela vente et susceptible d’étre distribuée(c. a d. I'ar-
gent se trouvant dans le portemonnaie) est utilisée pour fi-
nancer le prix d’achat de la société transférée, laquelle sap-
pauvrit a cette occasion. Sur le fonds, I'idée générale consiste
a éviter les situations d’abus[56] dans lesquelles un action-
naire thésauriserait dans sa société des moyens qu’il aurait pu
se distribuer sans difficulté, pour ensuite aliéner ses actions
aunacquéreur qui utilise cette substance pour s’acquitter du
prix d’achat. Larticle 20a, al. 1, let. aetal. 2 LIFD traduit cela
ensubordonnantl’application dela LPI aux conditions cumu-
latives[57] suivantes:

3.2.2.1 Changement de systéme d’imposition. Par essence, la
LPI requiert que les actions passent du principe de la valeur
nominale a celui de la valeur comptable. Autrement dit, I'ac-
tionnaire-vendeur doit avoir détenu les actions dans sa for-
tune privée et 'acquéreurles acheter dans sa fortune commer-
ciale, qu'il s’agisse d'une personne morale ou d’une personne
physique. Rappelons a cet égard que la loi permet 3 une per-
sonne physique qui acquiert une participation de plus de 20%
d’allouer volontairement les titres a sa fortune commer-
ciale[58], mémesi elle n’exerce aucune activité indépendante.
La condition du changement de systéme d’imposition est réa-
lisée pour autant que le passage dans la fortune commerciale
intervienne au moment del’acquisition [59]. Peu importe tou-
tefois que 'acquéreur soit résident suisse ou étranger [60].

3.2.2.2 Vente d’une participation d’au moins 20%. La LPI ne
s’applique que lorsque les actions sont vendues, clest-a-dire
transférées  titre onéreux. A cet égard, UAdministration fédérale
des contributions (AFC) considere que celas’applique également
aux situations d’échange[61], ce que certains auteurs criti-
quent[62]. Cette question revét une importance pratique dans
le contexte des offres d’échange, tout particulierement en cas
de quasi-fusions, sur lesquelles nous reviendrons ci-dessous.
Dans tous les cas, la transaction doit porter sur une partici-
pation d’au moins 20%. A cet égard, il convient de distinguer
plusieurs situations [63]. Tout d’abord, la vente d’au moins
20% d’une société en une fois par une seule et méme personne
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remplit clairement cette condition. Ce critére est cependant
aussi rempli si cette méme personne vend un paquet d’au
moins 20% par tranches successives, au méme acquéreur ou a
un tiers[64], durant une période de cinq ans. Par ailleurs, la
LPI peut aussi s'appliquer lorsque plusieurs «participants
procédent en commun a la vente» [65] d’une part d’actions
atteignant le seuil de 20%. Dés lors que la transaction impli-
que plusieurs vendeurs, ceux-ci doivent agir de maniére coor-
donnée et étre liés par une volonté commune [66]. Il est ainsi
admis aujourd’hui que, si les vendeurs répondent a une offre
publique d’achat, il ne saurait étre question de «vente com-
mune» [67]. Par ailleurs, "'administration considére dans sa
pratique que seule sont prises en compte les ventes effectuées
par des personnes physiques domiciliées en Suisse et détenant
les titres dans leur fortune privée [68].

3.2.2.3 Appauvrissement de la société vendue. La LPI n’entre
en ligne de compte que si la société «cible» est appauvrie. Ce
n'est que dans ce cas qu'il peut étre question de «distribution»
conduisant a requalifier 1a plus-value réalisée par le vendeur
endividende imposable. L'article 20a, al. 1, let. aLIFD précise
d’ailleurs que cette «distribution» doit intervenir dans les
cinq ans suivant la transaction. A ce moment 13, il va de soi
qu’elle est effectuée par 'acquéreur, dont le comportement
déploie ainsi un effet sur 'imposition du vendeur. Nous ne
reviendrons pas ici sur les différents types d’appauvrisse-
ment de la société vendue, qui correspondent d’ailleurs pour
I'essentiel a ce que la pratique et la jurisprudence appli-
quaient sous I'ancien droit. Tout prélevement de lasubstance
existante au moment de la transaction — ce qui exclut néces-
sairement les distributions de résultats réalisés apres la
vente[69] — est ainsi susceptible de remplir la condition de
l'appauvrissement. Les distributions ouvertes, dissimulées,
les préts de la «cible» a 'acquéreur dont le remboursement
parait menacé, la mise en gage d’actifs de la société vendue
pour autant que sa mise a contribution paraisse probable et,
bien stir, la fusion delasociété reprise dansl'entité acquéreuse
sont autant d’exemples d’appauvrissement susceptibles d’en-
trafner laLPI[7o0].

3.2.2.4 Existence de substance non nécessaire a l'exploitation
et susceptible d’étre distribuée. Comme évoqué ci-dessus, la
LPIchercheasanctionner les situations abusives dans lesquel-
les le vendeur aurait pu distribuer des dividendes avant de
vendre ses actions. En revanche, l'on ne saurait lui reprocher
d’avoir conservé au sein de la société la substance nécessaire
a la marche des affaires. De ce fait, l'article 20a, al. 1, let. a
LIFD limite explicitement 'application d’une éventuelle LPI
aux situations ou des actifs non nécessaires a I'exploitation,
susceptibles d’étre distribués au sens du droit commercial,
existent au moment de la transaction au sein de la société
«cible». Cette condition essentielle concernele bilan dela so-
ciété vendue et requiert d’en considérer a la fois le passif et
Iactif. Précisons qu'en pratique, PAFC se fonde surles derniers
états financiers existants au moment de la transaction[71].
Du c6té du passif du bilan, il convient d’examiner les réser-
ves qui auraient pu étre distribuées au moment de la transac-
tion. C’est le droit commercial applicable en Suisse[72] ou a
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Iétranger si la société cible y réside[73] qui peut trancher cet
aspect. A cet égard, les résultats générés entrela derniére cl6-
ture annuelle etla transaction ne peuvent pas étre considérés
comme distribuables, pas plus dailleurs que les réserves la-
tentes qui existeraient chez lasociété «cible» [74]. En outre, si
l'entité vendue détient elle-méme des participations, il ne sau-
rait étre question de considérer une situation «consolidée»,
puisque le bénéfice distribuable dépend juridiquement des
comptes individuels[75].

En examinant lactif du bilan de la société vendue, il
convient de déterminer s’il existe des actifs non nécessaires
a l'exploitation[76], ou, autrement dit, de la substance qui
aurait pu étre remontée a l'actionnaire sans entraver l'exploi-
tation. Cette question est bien évidemment délicate et ne peut
étre tranchée qu’au cas par cas. Il semble toutefois admis que
l'on se fonde surlasituation qui prévaut au moment dela tran-
saction, en adoptant le point de vue du vendeur dans une ap-
proche de continuation de I'exploitation [77]. Il convient éga-
lement de tenir compte des exigences économiques de la so-
ciété, en particulier de son besoin de fonds de roulement, de
ses engagements a court terme, de ses futurs investissements,
etc. [78]. Dans cette optique, il est nécessaire de considérer les
réserves latentes qui existeraient sur les actifs non nécessaires
al'exploitation, en prenant soin toutefois de déduire I'imp6t
latent[79]. De méme, le montant d’actifs non nécessaires a
l'exploitation doit s’évaluer sur une base consolidée [80]. En
effet, les liquidités localisées dans I'une des filiales de la so-
ciété «cible» pourraient aisément lui étre prétées pour per-
mettre une distribution avant la transaction.

Compte tenu du fait que I'existence d’actifs non nécessaires
alexploitation distribuables vise 4 restreindre les cas de LPI
aux situations abusives, il va de soi que c’est le plus petit des
deux montants déterminés selon I'examen du passif et de
Pactif du bilan qui fait foi [81].

3.2.2.5 Collaboration acheteur—vendeur. La loi prévoit a 'ar-
ticle 204, al. 1, let. a LIFD que la LPI s’applique si le préleve-
ment de substance intervient «avec la participation du ven-
deur». A cet égard, l'article 20a, al. 2 LIFD précise qu«il y a
participation ausens del’al. 1,let. alorsquele vendeur sait ou
devaitsavoir que des fonds seraient prélevés de lasociété pour
enfinancerle prix d’achat et qu’ils ne lui seraient pas rendus».
Selon I'administration, cette formulation renvoie a la juris-
prudence du Tribunal fédéral prévalant avant le nouvel arti-
cle 20a LIFD, qui trouverait, s’agissant de la question de la
collaboration, encore toute son application [82]. Certains
auteurs [83] se montrent critiques a cet égard, estimant no-
tamment qu’il convient de restreindre la portée de ce critére
auquel le Tribunal fédéral a donné une signification tres
large. 1l faut cependant bien admettre que le texte de l'arti-
cle 20a,al. 2 LIFD reprend la formulation souvent utilisée par
le Tribunal fédéral, notamment lorsqu’il définit la notion de
collaboration passive. En revanche, la loi précise que le ven-
deur sait ou devait savoir que les fonds sont prélevés «pour
financer le prix de vente». Cette précision justifie selon nous
uneapproche sensiblement plus restrictive que celle préconi-
sée par le passé par les juges de Mon-Repos. La collaboration
du vendeur ne devrait en effet pouvoir étre retenue que lors-
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quel'intervention du vendeur est rendue nécessaire pour que
le vendeur puisse s’acquitter du prix de vente.

3.2.3 Conséquence de la LPI. Dans la mesure ou les conditions
énumérées ci-dessus sont remplies, la plus-value réalisée par
l'actionnaire-vendeur est assimilée a du rendement de for-
tune imposable. Dans la logique du nouvel article 20a, al. 1,
let. aLIFD, cette requalification est toutefois plafonnée et ne
peut excéder le plus petit des montants suivants:

— Différence entre prix de vente et capital nominal de la so-
ciété aliénée, — appauvrissement intervenant dans les cinq
anssuivantla transaction, — actifs non nécessaires a 'exploi-
tation et — réserves distribuables selon le droit commercial.

La LPI ne concerne bien stir que les actionnaires qui sont
domiciliés en Suisse au moment de la transaction [84]. Par
ailleurs, la liquidation partielle indirecte ne concerne que
I'impét sur le revenu. Méme si l'opération remplit les criteres
de la LPI, la transaction n'entraine aucune conséquence au
niveau de 'imp6t anticipé aupres de la société aliénée.

3.3 Lathéorie dela transposition

3.3.1 Lapproche traditionnelle. Voila quelques années déja quela
jurisprudence a introduit un concept connu sous le nom de
«transposition»[8s]. Selon cette approche, le gain en capital
réalisé par une personne physique qui transfere des titres a
une société lui appartenant n’est pas considéré comme une
plus-value exonérée, mais représente au contraire un rende-
ment imposable. Comme dans le cas dela LPL, le Tribunal fé-
déral a développé ce concept de transposition en se fondant
sur P'interprétation économique de la notion de rendement
defortune, sans avoir recours au concept d’évasion fiscale [86].
Selon notre Haute cour en effet, lorsquun actionnaire trans-
fére ou vend une participation a une société qu’il domine,
Popération ne représente économiquement pas une aliéna-
tion conduisant a un gain en capital exonéré. Au contraire, il
s’agit d’une simple réorganisation dela détention par I'action-
naire et les montants qu’il se voit créditer dans ce contexte
sont considérés comme des revenus de fortune imposables.
Cette jurisprudence, au demeurant tres critiquée par la doc-
trine[87], exigeait jusqu’a I'introduction du nouvel arti-
cle20a, al. 1, let. b LIFD, la réalisation de quatre conditions
pour I'application de la transposition:

3.3.1.1 Des actions détenues dans la fortune privée sont ap-
portées a dela fortune commerciale:

La transposition requiert qu’un actionnaire détenant des ti-
tres dans sa fortune privée les apporte a une entité quiles dé-
tient dans la fortune commerciale. La société reprenant les
actions n’a cependant pas besoin d’étre une société holding et
peut parfaitement exercer une activité d’exploitation [88].

3.3.1.2 Des actions sont apportées a une société dominée par
l'actionnaire transférant:

Cette condition implique que l'actionnaire transférant dé-
tient la majorité du capital de la société a laquelle les titres
sont apportés (détention de plus de 50%). Le Tribunal fédéral
considére toutefois que, dans certains cas, cette condition est
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également remplie si I'actionnaire-cédant détient une part
minoritaire dans la société reprenante, mais que des condi-
tions particuliéres lui permettent malgré tout d’exercer un
certain contrdle sur la société reprenante. Ce cas se présente
par exemple si plusieurs actionnaires sont liés par des rela-
tions familiales ou par une convention d’actionnaires [89]. En
revanche, la jurisprudence du Tribunal fédéral a précisé que
le transfertd une société holding détenue par des descendants
du sujet transférant (Erbenholding) n’implique pas un cas de
transposition [90]. La condition de la détention majoritaire
dans la société reprenante ne doit pas étre confondue avec
celle dela détention delasociété transférée. Avant'introduc-
tion de l'article 204, al. 1, lit. b LIFD, la jurisprudence consi-
déraiten effet que le pourcentage de détention danslasociété
apportée ne jouait aucun réle [91].

3.3.1.3 Lopération implique un apport ou une vente avec
une contre-valeur supérieure a la valeur nominale des titres
cédés.

3.3.1.4 Dans le cadre de 'opération, les réserves détenues
dans la société transférée sont transformées en rendement
non imposable.

Danslamesure ot actionnaire transférant regoit une créance
envers lasociété reprenante ou des actions de celle-ciavec une
valeur nominale supérieure a celles apportées, il peut se faire
rembourser les réserves de la société transférée en franchise
d’impét. La société transférée peut en effet distribuer ce pa-
trimoine a la société reprenante qui, en vertu du principe de
la valeur comptable et du mécanisme de la réduction pour
participation, n’est pas imposable. Cette substance est alors
remontée en franchise d’impét au niveau de P'actionnaire
transférant sous forme de remboursement de capital nominal
ou de remboursement de créance. Dans ce contexte, sous
P’ancien droit, la pratique et la jurisprudence admettaient la
solution dite «deI'agio». Il n’y avaitainsi pas de transposition
sila contrepartie de apport effectué par 'actionnaire trans-
férant était comptabilisée au passif du bilan sous forme
d’agio, puisque ce montant sera imposable au moment de sa
distribution.

Lapplication dela transposition conduit a imposer la diffé-
rence entre la valeur nominale des titres transférés et le mon-
tant de la contre-prestation regue par l'actionnaire transfé-
rant (créance envers la société ou valeur nominale des actions
danslasociété reprenante). Selon la jurisprudence du Tribu-
nal fédéral, cette matiére fiscale est considérée comme une
distribution de la société reprenante envers l'actionnaire
transférant. En comptabilisant une dette envers son action-
naire ou en lui remettant des actions avec une valeur nomi-
nale plus élevée, la société reprenante est en effet réputée lui
consentir une prestation appréciable en argent imposable[92]
qui est réalisée au moment de I'apport et/ou de la vente a la
société reprenante [93]. Il va de soi que cette situation ne peut
entrainer des conséquences fiscales au niveau de I'imp6t sur
le revenu que si actionnaire cédant est domicilé en Suisse.

Limpdtanticipé ne connait pas application du principe de
la transposition en tant que tel. C’est pourquoi, si un action-
naire suisse apporte des titres qu’il détient dans sa fortune
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privée a une société qu’il domine, le droit au remboursement
de I'imp6t anticipé n'est en principe pas remis en question.
Cela étant, dans les situations internationales, lorsqu'une
personne physique domicili¢e al’étranger transfére des titres
a une société suisse, se pose la question de I'application de la
pratique des «anciennes réserves». Cette problématique ne
survient cependant, le cas échéant, que lorsque la société dis-
tribue un dividende et qu'une demande de remboursement
del'impét anticipé est déposée.

3.3.2 Lenouvel article20a, al. 1, let. bLIFD. Le nouvel article 20a
LIFD adopté le 23 juin 2006 [94] prévoit a son alinéa 1, let. b,
une clause traitant spécifiquement dela transposition. Celle-
ciestentrée en vigueur le 1 janvier 2007.
Fondamentalement, l'article 20a, al. 1, let. bLIFD ne change
pas le principe de la transposition. Il emporte toutefois deux
modifications: tout d’abord, le principe de la transposition
est réglé désormais en détail dans laloi. Par ailleurs, celle-ci
prévoit dorénavant un seuil minimum quant au pourcentage
de détention danslasociété transférée (5%). Les autres points,
notamment l'exigence de détention de 50% du capital de la
société reprenante, sont désormais précisés danslaloi. Ainsi,
depuis le 1 janvier 2007, les conditions d’application d’une
transposition sont les suivantes:
— les actions transférées doivent étre détenues dans la for-
tune privée et apportées a une entité qui les détient dans la
fortune commerciale; — 'actionnaire détenantles titres dans
safortune privée doit transférer une participation d’au moins
5%; — la société reprenante doit étre détenue 3 au moins 50%
parl'actionnaire transférant. Le nouveau droit prévoit toute-
fois également 'application de la transposition lorsque 'ac-
tionnaire-cédant détient une participation minoritaire dans
la société reprenante, mais qu’il agit de concert avec d’autres
actionnaires avec lesquels il détient conjointement la société
qui acquiert les titres[95]; —la contre-prestation recue de
l'actionnaire est supérieure a la valeur nominale des titres
apportés.

Bien que laloi nele mentionne pas explicitement, la «solution
del’agio» est toujours possible depuis I'introduction de I'ar-
ticle 204, al. 1, let. b LIFD [96]. En revanche, dans la mesure
ol suite a la « réforme de I'imposition des entreprises II»,
l'agio est désormais assimilé a du capital nominal[97], la
transposition ne peut étre évitée que si la contrepartie des ti-
tres apportés est comptabilisée au poste «réserves générales»
du passif du bilan de la société reprenante et non pas sous
forme d’«agio» [98]. Ce n’est en effet que dans ce cas quele fisc
est assuré que la substance fiscale reste préservée et que I'ac-
tionnaire cédant n’a pas «transposé» des réserves distribua-
bles dans une zone franche d’imp6t.

4. IMPOSITION DES ACTIONNAIRES EN CAS

DE RESTRUCTURATION D’ENTREPRISE

4.1 Généralités. Les restructurations d’entreprises s'accom-
pagnent généralement d’événements qui entrent dans le
champ d’application des divers imp6ts de l'entreprise. Sou-
vent, ce genre de transactions implique le transfert d’un sujet
fiscal Aun autre de réserves latentes liées a des actifs et/ou des
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passifs. Se pose alors la question —au demeurant tres contro-
versée dans la doctrine fiscale [99] — de savoir si cela implique
une réalisation de 'impé6t sur le revenu [100] ou sur le béné-
fice[101]. S’il est vrai que parfois la seule application du droit
comptable et du principe de déterminance suffit a échapper
atoute imposition [102], le fisc est en revanche en droit de pré-
lever 'impét sur les réserves latentes transférées dans de
nombreuses autres opérations[103]. Par ailleurs, lors du pas-
sage de réserves ouvertes et/ou latentes d’'un sujet a un autre,
la transaction s'accompagne d’une «distribution» soumise a
P'impét anticipé et d’un «apport» visé par le droit de timbre
d’émission. Le droit de timbre de négociation, commela TVA,
P'imp6t sur les gains et bénéfices immobiliers ou encore les
droits de mutation sont également souvent concernés.

Afin d’éviter que la fiscalité n’entrave la bonne application
des restructurations prévues par le droit civil [104], le 1égisla-
teur a introduit dans la loi fiscale des exceptions[105] en fa-
veur des restructurations. La législation en matiere de droits
de timbre démission (art. 6, al. 1, let. a" et art. 9, al. 1, let. e
LT [106]) et de négociation (art. 14, al. 1, let. i et j LT) connait
ainsi des exonérations définitives enla matiére. En revanche,
en matiere d’'impots directs, les articles 19, 61 LIFD (imp6t sur
le revenu et le bénéfice) et I'article 5, al. 1, let. a LIA (imp6t
anticipé) ne prévoient pas de réelle exonération d’impét. Les
dispositions spécifiques aux restructurations se limitent en
effeta éviter le prélevement de 'imp6ét au moment de la tran-
saction afin d’en reporter la charge a plus tard. Ce report de
P'imposition des réserves latentes[107] est toujours assorti de
conditions bien précises qui visent a préserver la charge fis-
cale latente. C’est ainsi qu'en matiére d’impdts sur le revenu
etlebénéfice, la neutralité dela restructuration requiert tou-
jours le transfert des actifs et passifs a leur valeur comptable
et le maintien de l'assujettissement des réserves latentes en
Suisse [108]. S’agissant de 'impdt anticipé, laloi cherche a ga-
rantir la charge fiscale latente en exigeant que les réserves de
la société qui se restructure «passe dans les réserves [... de la
société] suisse reprenante ou nouvelle» [109,110].

Ces dispositions sur les restructurations appellent toute-
fois deux remarques. Tout d’abord, il convient de préciser
qu’elles ne représentent pas une base légale permettant de
fonder I'imposition [111]. Le prélévement de 'imp6t en cas de
restructuration n'est ainsi possible que sila transaction entre
dans l'objet de 'imp6t et que les conditions générales d’im-
position sont réalisées. A défaut, et méme si les exigences
posées par les régles spécifiques aux restructurations ne
sont pas remplies, I'absence de base 1égale fait obstacle a tout
imp6t[112].

Parailleurs, en mati¢re d’imposition directe[113], les dispo-
sitions spécifiques aux restructurations traitent avant tout
du traitement fiscal des entreprises concernées par la re-
structuration. Sous réserve des régles concernant les actions
détenues dans la fortune commerciale, la neutralité fiscale
n’est évoquée dans la loi que pour les sociétés restructurées.
Leurs actionnaires, en particulier ceux détenant les titres
dans leur fortune privée, ne sont quant a eux, pas mentionnés
directement.

Pourtant, lors de restructurations, notamment de fusions,
de concentrations équivalant a des fusions ou de scissions, les
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détenteurs de droits de participation échangent souvent leurs
titres. En cas de fusion, par exemple, ils perdent leurs actions
dans lentité absorbée et recoivent des parts dans la société
absorbante[114]. Ces mouvements au sein de I'actionnariat
sont cependant susceptibles d’entrainer des conséquences
fiscales. En cas de fusion, se pose la question de 'imposition
des réserves latentes attachées aux actions échangées; en cas
de scission, la valeur des fonds propres transférés entre deux
société est susceptible d’étre taxée chez I'actionnaire comme
un rendement de fortune[11s]. Par ailleurs, les restructura-
tions peuvent entrainer au niveau de I'actionnariat une aug-
mentation de valeur nominale des titres ou s’accompagner du
paiement de soultes. Toutes ces manifestations peuvent étre
considérées comme imposables selon les principes généraux
du droit fiscal.

Cela étant, les dispositions visant a faciliter les restructu-
rations au niveau des sociétés resteraient sans effet si le trai-
tement fiscal chez les actionnaires rendait l'opération trop
onéreuse. Il est de ce fait admis que l'opération doit rester
neutre au niveau des détenteurs de parts, pour autant que
certaines conditions soient remplies[116]. C'est sur celles-ci
que nous allons nous arréter maintenant.

4.2 Actions détenues dans la fortune commerciale. Les
actionnaires détenant les titres dans la fortune commerciale
sont soumis au principe de déterminance (Massgeblichkeits-
prinzip). Cest doncla maniére dont ils comptabilisent 'opéra-
tion qui influence chez eux le traitement fiscal de la transac-
tion. S’ils profitent de la restructuration pour enregistrer
comptablement une plus-value, la transaction est imposée a
due concurrence. Par contre, lesarticles 19, al. 1, let. cLIFD [117],
s’agissant des titres détenus dans la fortune commerciale d’'un
indépendant, et 61, al. 1, let. ¢ LIFD [118], pour ceux apparte-
nantaune personne morale, précisent que la transaction de-
meure sans incidence a certaines conditions. Tout d’abord,
comme pour toute restructuration neutre fiscalement, le
maintien de I'assujettissement en Suisse et la reprise de la
méme valeur comptable doivent étre assurés [119]. Par ailleurs,
latransaction alaquelle participentles sociétés dont'action-
naire détient les titres ('opération «sous-jacente») doit étre
considérée fiscalement comme une restructuration, c’est-a-
dire appartenir al'une des catégories de restructuration pou-
vant étre effectuée en neutralité fiscale au sens de I'article 61
LIFD [120]. Cela étant, il n’est pas nécessaire que cette opéra-
tion sous-jacente reste dans les faits entierement neutre fis-
calement. Pour autant que l'actionnaire conserve ses titres de
participation a la méme valeur comptable, il ne devrait en
principe pas étre imposé, méme si la restructuration sous-
jacente s'accompagne d’un décompte sur les réserves latentes
aupres des sociétés concernées, par exemple parce quelles
réévaluent certains actifs ou qu'elles transférent des réserves
latentes a I'étranger|[121]. En revanche, si par nature la tran-
saction sous-jacente ne représente pas une restructuration,
par exemple parce que les conditions pour la reconnaissance
d’une scission au sens de I'article 61, al. 1, let. b LIFD ne sont
pas remplies ou parce qu’un délai de blocage n’est pas res-
pecté, les conditions des articles 19, al. 1, let. bet 61,al. 1,let. b
LIFD ne sont pas remplies [122].
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Dans la mesure ot1 'actionnaire est soumis au principe de la
valeur comptable, les éventuelles augmentations ou baisses
de valeur nominale restent sans incidence a son niveau. Par
ailleurs, si une soulte est payée, son traitement fiscal dépend
de la nature économique du paiement compensatoire. Si la
soulte est prélevée sur les fonds propres des sociétés partici-
pant a Popération, elle correspond généralement a un divi-
dende et est traitée en conséquence [123]. Si en revanche le
paiement compensatoire n'est pas acquitté par les sociétés
restructurées mais par un tiers, par exemple un coaction-
naire, ou par la société reprenante dans une quasi-fusion, il
est appréhendé comme un gain en capital [124].

EXEMPLE 1

X Holding SA détient100% de X-SA. La valeur comptable de X-SA
chez X Holding SA correspond au cotit d’acquisition historique
de1oo.Lavaleurréelle dela participation se monte en revanche
a200 (réserve latente de 100). X-SA est fusionnée dans Y-SA, la-
quelleappartienta un tiers. Dans le cadre de l'opération, X Hol-
ding SA recoit 55% de Y-SA.

Dans l'exemple 1 ci-dessus, la fusion reste neutre pour X Hol-
ding SA pour autant quelle enregistreles actions de Y-SA a1a
méme valeur comptable que les titres «sortants» de X-SA,
Cest-3-dire 2 100. A cette condition, et parce quela transaction
impliquant la société dont X Holding SA est actionnaire est
une restructuration (en 'espece: une fusion), l'opération reste
neutre pour X Holding SA. Une éventuelle imposition des
réserves latentes de X-SA, par exemple si Y-SA était une société
étrangere, ne remettrait pas en cause la neutralité fiscale pour
lactionnaire.

4.3 Actions détenues dans la fortune privée. La loi est
muette lorsque les actions appartiennent a la fortune privée.
En pratique, il est cependant admis [125] que la restructura-
tion demeure neutre pour les détenteurs de parts privés a
condition que

— Popération représente une restructuration, au sens fiscal
du terme, et — qu’elle ne conduise pas a une perte de subs-
tance fiscale au niveau des actionnaires.

Bien que s’agissant des actionnaires privés la premiere de ces
deux conditions ne soit souvent pas évoquée, il vade soi qu’un
traitement fiscal privilégié n’est possible que si nous sommes
en présence d’'une transaction qui présente les caractéristi-
ques d’une restructuration. Comme pour les actions détenues
danslafortune commerciale, il n’est 3 cet égard pas nécessaire
que lopération sous-jacente soit effectivement neutre fisca-
lement. Il est en revanche indispensable qu'elle sapparente a
une forme de transaction entrant dansle champ del’article 61
LIFD [126].

Laseconde condition (maintien dela substance fiscale) cor-
respond 4 la logique de la neutralité fiscale en matiere d’im-
péts directs: ne pas entraver la transaction par des obstacles
fiscaux, sans toutefois impliquer une perte de recettes pour
I’Etat. La neutralité fiscale correspond donc a un différé d’im-

352

L'IMPOSITION DES ACTIONNAIRES

p6t. Dans ce contexte, il convient de garder a I'esprit deux
¢éléments essentiels: d’une part, les actionnaires privés sont
soumis au principe delavaleur nominale (modifiée) et, d’autre
part, lanotion de rendement de la fortune doit étre considérée
sous l'angle économique.

4.3.1 Modifications de la valeur nominale. Une opération de re-
structuration saccompagne souvent d'une modification dela
valeur nominale en mains des actionnaires. Si celle-ci aug-
mente, le principe de la valeur nominale leur permet de se
faire distribuer par la société une valeur plus élevée en fran-
chise d’'impét. De ce fait, il y a perte de substance fiscale et
donc imposition immeédiate chez les personnes concer-
nées[127]. En revanche, une baisse de la valeur nominale ne
permet pas aux détenteurs de part de revendiquer un quel-
conque avantage fiscal. Au contraire, la réduction du capital
social qu’ils détiennent saccompagne d’une augmentation
des réserves au niveau de la société reprenante et donc d’'un
accroissement de leur charge fiscale latente. Dans ce cas tou-
tefois, la pratique fiscale admet que, si les actionnaires recoi-
vent une soulte, ce versement reste sans incidence a leur ni-
veau a concurrence de la réduction de la valeur nominale in-
tervenant dans le cadre de la méme opération [128]. Cette
pratique s’impose en raison de I'interprétation économique
qui prévaut en matiere de 'imposition du rendement de la
fortune. En effet, déslors que la soulte peut étre mise en rela-
tion avec une réduction de capital nominal, labonne applica-
tion du principe de la valeur nominale doit nécessairement
conduire a 'exonérer [129].

Précisons toutefois que 'accroissement des réserves dansle
cadre d’une restructuration peut souvent étre comptabilisée
comme un «agio». Les actifs nets comptables d’une société
reprise dans le cadre d’une fusion peuvent par exemple étre
enregistrés comme «agio de fusion». Dans ce cas, le nouvel
article 20, al. 3LIFD [130] assimile cette part des fonds propres
a du capital nominal dont la distribution ne sera soumise ni
alimpétanticipé nial'impétsur le revenu. Conformémenta
l'exigence du maintien de la substance fiscale en cas de re-
structuration, cet «agio» pourrait bel et bien étre assimilé a
une augmentation de valeur nominale et imposé au niveau
des détenteurs de parts. Cerisque peut évidemment étre aisé-
ment évité en enregistrant 'accroissement des actifs nets
comptables de la société reprenante dans la réserve générale
de celle-ci, de maniére & ne pas permettre son assimilation a
du capital nominal.

4.3.2 Interprétation économique du rendement de fortune en cas de
dédommagement des actionnaires. Comme évoqué ci-dessus, le
rendement de fortune est une notion fiscale a rattachement
¢conomique. Pour qu'un actionnaire recoive une distribution
imposable de la société qu’il détient, celle-ci doit nécessaire-
ment s’appauvrir, ce qui se traduit par une réduction de ses
fonds propres. En revanche, un gain en capital se caractérise
parlefait quele revenu réalisé par 'actionnaire provientd’une
tierce personne et que la transaction ne touche pasla fortune
delasociété dont les titres sont aliénés.

Il n’est pas rare qu’une restructuration s'accompagne d’un
dédommagementaux actionnaires participant a l'opération,
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en général sous forme d’'un versement en especes. Fiscale-
ment, il convient de déterminer si ce montant, également
appelésoulte [131], correspond 3 un rendement de fortune sou-
mis a 'impot sur le revenu ou s’il s’agit d’'un gain en capital
exonéré.

4.3.2.1 Versement d’une soulte

a) Soulte versée par les sociétés restructurées

Lors d’une fusion, par exemple [132], le rapport déchange peut
impliquer que la valeur des titres détenus apres I'opération
parlesactionnaires delasociété absorbée estinférieure a celle
des actions qu’ils possédaient avant I'opération. Dans ce cas,
il est nécessaire de les indemniser par le paiement d’'une
soulte.

Souvent, cette indemnité estacquittée par 'une des sociétés
participant a la fusion, que cela soit la société reprenante ou
l'entité fusionnée. Dans ce cas, le paiement de la soulte réduit
nécessairement les fonds propres de la société qui s’acquitte
du montant. D¢s lors qu’il y appauvrissement de la société
dont les bénéficiaires sont actionnaires, le versement com-
pensatoire s’assimile fiscalement a un rendement de fortune
imposable[133]. Les actionnaires doivent ainsi soumettre le
montant a 'imp6t sur le revenu, comme s’il s’agissait d’'un
dividende. Par ailleurs, a concurrence de la réduction des ré-
serves des sociétés impliquées dans la fusion, la transaction
ne bénéficie pas de la neutralité fiscale en matiére d’imp6t
anticipé [134]. Relevons a cet égard que le fait que la soulte
soit payée par lasociété absorbée ou parla société absorbante
ne joue pas de réle dans I'analyse fiscale [135]. En revanche,
comme évoqué ci-dessus, le versement de I'indemnité n’est
soumis nial'impdtsurle revenu nia l'impétanticipé dansla
mesure ot la transaction s'accompagne d’'une baisse de valeur
nominale.

b) Soulte versée par une entité tierce

Lasituation se présente en revanche différemment lorsquele
dédommagement est acquitté par une tierce personne. Dans
ce cas, la soulte ne provenant pas des sociétés restructurées,
elle ne réduit pas leur fortune. Il ne s’agit donc pas d’un ren-
dement de fortune imposable chez les actionnaires détenant
les actions dans leur fortune privée. Faute de réduction de
réserves au niveau des sociétés restructurées, la transaction
reste également neutre au niveau de 'imp6t anticipé [136]. Ce
traitement fiscal avantageux se justifie pleinement lorsque
I'on consideére la situation sous Iangle économique. Dans la
mesure otl le versement provient d’un tiers, par exemple d’un
coactionnaire [137], Popération correspond économiquement
auneacquisition, puisque, a concurrence de lasoulte, le tiers
s’approprie une part de la société préalablement détenue par
le bénéficiaire du versement. Simultanément, 'indemnité
payée a 'actionnaire de la société absorbée correspond a une
perte de valeur desa participation. Le bénéficiaire dela soulte
recoit donc un montant qui sapparente 3 un gain en capital.
Cettelogique économique se refléte d’ailleurs également dans
la comptabilité dela société quis’acquitte du versement, puis-
que celle-ci enregistre dans sa comptabilité la contre-valeur
delasoulte alactif de son bilan et augmente sa participation
dans la société absorbante.
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Ceraisonnement économique permet méme d’assimiler a des
gains en capital non imposables des soultes acquittées par
une des sociétés restructurées, lorsque le versement est fi-
nancé par un tiers. Par exemple, un actionnaire de la société
absorbante peut transférer a celle-ci des fonds dans le cadre
d’une augmentation de capital, pour que ces moyens finan-
ciers servent a payer une soulte dans le cadre d’une fusion.
Dans ce cas, le montant regu par 'actionnaire de la société re-
prise nest pas considéré comme un rendement de fortune
imposable, mais comme un gain en capital [138]. En effet, le
versement compensatoire est économiquement financé par
un tiers et non par les sociétés restructurées.

4.3.2.2 Autres indemnités en cas de restructurations. Au-dela
du versement d’'une soulte en complément de la valeur des ti-
tres remis aux actionnaires de la société fusionnée, une in-
demnité peut remplacer entierement la remise d’actions.
Larticle 8, al. 1 LFus prévoit en effet que le contrat de fusion
peut laisser aux actionnaires le choix de recevoir des parts
sociales ou, a leur place, une indemnité (indemnité option-
nelle). Parailleurs, I'article 8, al. 2 LFus introduit la possibilité
de ne prévoir que la remise d’'un dédommagement dans le
contrat de fusion. Dans ce cas, les actionnaires de la société
reprise ne participent plus au capital de la société issue de
'opération et 'on parle de «<squeeze-out merger» [139]. Fisca-
lement, le raisonnement décrit ci-dessus et fondé sur I'inter-
prétation économique s’applique a ce type de situations[140]:
sile versement provient des sociétés restructurées et s'accom-
pagne d’une réduction de leurs fonds propres, il est traité
comme un rendement imposable [141]. Toutefois, dans la me-
sure ot actionnaire ne détient plus de titres a I'issue de I'opé-
ration, une part du montant qu’il pergoit correspond écono-
miquement au capital nominal de ses anciennes actions. A
concurrence de ce montant, 'indemnité ne doit de ce fait pas
étre soumise a 'impdt sur le revenu[142]. En revanche, l'ac-
tionnaire privé réalise un gain en capital exonéré si le mon-
tant est payé par une tierce personne [143].

Relevons enfin que I'indemnité versée aux actionnaires
peut consister en la remise d’actions d’une société autre que
celle de la société reprenante[144]. Ces cas de «fusions trian-
gulaires» [145] s’analysent fiscalement comme les paiements
de soultes en especes. Si les actions remises a I'actionnaire
de la société reprise étaient détenues par 'une des sociétés
concernées directement par la fusion, l'opération saccompa-
gne d’'une réduction des réserves et le bénéficiaire réalise, a
hauteur de la valeur vénale des titres qu’il recoit, un rende-
mentimposable [146]. Par contre, si les titres transférés a titre
d’indemnité étaient détenus par une entité tierce, l'opération
s’apparente 4 une vente n'entrainant en principe pas I'impét
sur le revenu [147].

5. QUESTIONS DE DELIMITATION

Comme nous avons pu le voir ci-dessus, le traitement fiscal
desactionnaires impliqués dans une opération de type M &A
est fondamentalement différent si les actions appartiennent
ala fortune commerciale ou a la fortune privée. Dans ce se-
cond cas, les conséquences fiscales varient selon que I'opéra-
tion s’appréhende comme une vente ordinaire, comme une
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liquidation partielle indirecte ou encore comme une transpo-
sition. Par ailleurs, il est aussi nécessaire de distinguer les si-
tuations qui correspondent a des aliénations de celles assimi-
lées a desrestructurations. Nous allons donc nous efforcer de
déterminer des critéres de distinction entre ces différentes
catégories.

5.1 Délimitation entre fortune commerciale et privée.
Les conséquences fiscales d’une transaction de M &A sont tres
différentes selon queles titres appartiennentala fortune pri-
vée ou commerciale du contribuable concerné. En effet, en cas
de fortune privée,

— un éventuel gain en capital est en principe exonéré[148],
— il convient d’examiner s’il existe un risque de LPI ou de
transposition et — c’est le principe de la valeur nominale qui
s’applique. En revanche, si les actions sont réputées apparte-
niralafortune commerciale, — tout gain en capital estimpo-
sable, — la question de la LPI ou de la transposition ne pose
pas et — c’est le principe de la valeur comptable (principe de
déterminance) qui prévaut.

Les regles applicables en matiére de ventes d’entreprises ou
derestructurations restent muettes s’agissant de la délimita-
tion entre fortune privée et fortune commerciale. Cet aspect
ressortit aux regles générales du droit fiscal qui sappliquent
indépendamment des situations de M&A. A cet égard, il
convient de vérifier tout d’abord que l'actionnaire concerné
n'est pasassimilé a un «commergant professionnel» en raison
notamment d’une intense activité d’achat/vente de titres [149].
Par ailleurs, un examen attentif de la situation fiscale s’im-
pose si l'actionnaire déploie une activité indépendante en
parallele 2 la détention de sa participation. Dans ce cas, il est
nécessaire en effet de déterminer si les titres font partie des
actifs commerciaux ou appartiennent a la sphere privée. Il
existe sur cette question une jurisprudence [150] et une doc-
trine [151] abondante, auxquelles nous renvoyons le lecteur.

5.2 Délimitation entre liquidation partielle indirecte
et transposition

5.2.11Importancedela distinction. Dés lors qu'un actionnaire dé-
tient des titres dans sa fortune privée, leur aliénation souléve
la question de la LPI et de la transposition. Ces deux «théo-
ries» impliquent 'une et I'autre une requalification du gain
en capital privé en rendement de la fortune imposable. Mais
il est important de les différencier, car elles se distinguent
aussi bien en ce qui concerne leurs conditions d’application,
que leurs conséquences. Les différences suivantes peuvent
notamment étre mises en exergue:

— laLPInesapplique quesila vente porte sur un paquet d’ac-
tions d’au moins 20%, alors que le seuil de pourcentage des
actions aliénées se monte a 5% en cas de transposition; —~ en
matiére de LPI, la requalification du gain en capital n’inter-
vient que si, dans les cinq ans qui suivent la transaction, la
société aliénée est appauvrie en faveur de 'acquéreur. En re-
vanche, en cas de transposition, 'imposition de 'actionnaire
cédant sa participation survient immédiatement lors du
transfertdes titres etindépendamment d’une éventuelle dis-
tribution 4 la société reprenante; —s’agissant de la LPI, I'im-
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position du vendeur est limitée au montant de la substance
non nécessaire a 'exploitation susceptible d’étre distribuée
selon le droit commercial. En revanche, en cas de transposi-
tion, I'imposition porte surladifférence entrele prix de vente
ou le capital nominal créé dansle cadre del’apport etla valeur
nominal des titres transférés. La base d’imposition est donc
susceptible de varier considérablement selon que nous som-
mes en présence d’'une LPI ou d’'une transposition.

5.2.2 Criteres de délimitation. La LPI se caractérise par le fait que
lactionnaire céde ses titres et regoit de 'acquéreur un prix de
vente financé — en partie du moins — par la société cible.
Lacheteur desactions est dans ce cas un tiers indépendant du
vendeur, de telle sorte que la transaction apparaft comme une
réellealiénation de sa participation. Les parties sont ainsi des
personnes distinctes, aussi bien juridiquement qu’économi-
quement|152]. En revanche, la transposition se fonde sur le
fait que la société qui acquiert les parts cédées est détenue, a
hauteur d’au moins 50%, par l'actionnaire-cédant. Dans ce
cas,iln’ya pasderéellealiénation, puisquele vendeur contréle
toujours économiquement les actions transférées.

Clest ainsi I'interprétation économique qui permet de dis-
tinguer la LPI de la transposition. Le critére essentiel de dis-
tinction réside en effet dans l'origine économique des fonds
servantaacquérir les titres. S’ils proviennent d’un tiers — qui,
le cas échéant, se refinance aupres de la société acquise — la
transaction est susceptible d’entrainer une LPI. Si, au con-
traire, les moyens financiers transférés au vendeur sont issus
d’unesociété qu’il contrdle, c’estla transposition qui entre en
ligne de compte. Bien évidemment, dans 'un et autre cas, en-
core faut-il que toutes les conditions prévues par la loi soient
réunies pour que la transaction déclenche une imposition.

Un simple exemple permet d’illustrer ce qui précede et de
mettre en évidence 'importance de 'approche économique:

EXEMPLE 2

M.X détient 100% de X-SA. La valeur réelle de cette société se
monte a CHF 1 million. Son capital nominal est de CHF 100 000.
Variante 1: Le fils de M. X (X Jr.) crée la société Y-SA qui rachete
100% de X-SA a M. X. Le prix de vente (CHF 1 million) n’est pas
acquitté immédiatement par Y-SA qui conserve une dette envers
M. X (crédit-vendeur de CHF 1 million).

Variante 2: M. X et son fils (X Jr.) créent la société Y-SA avec un
capital nominal de CHF 1 million X et X Jr. détiennent chacun
50% de Y-SA. X Jr. libére sa part du capital (0,5 million) en espe-
ces. M. X libereles 50% du capital qui lui reviennent (0,5 million)
par apport en nature de 100% des actions de X-SA valorisées a
CHF 1 million. Par ailleurs, Y-SA verse CHF o,5 million 2 M.. X.

Dans la variante 1, M. X n’est pas actionnaire de la société ac-
quéreuse (Y-SA). Lopération se présente donc comme une
réellealiénation de ses titres par M. X. Une transposition n'en-
tre de ce fait pas en ligne de compte. Il se pose toutefois la
question d’'une éventuelle LPI. Celle-ci pourrait notamment
entrainer une requalification du gain en capital réalisé par M. X,
si Y-SA prélevait, dans les cinq ans qui suivent la vente, de la
substance aupres de X-SA pour s’acquitter du prix de vente.

LEXPERT-COMPTABLE SUISSE 2009|5



L'IMPOSITION DES ACTIONNAIRES

En revanche, dans la variante 2, M. X transfére sa participa-
tionde100% dans X-SA 2 Y-SA, une société dont il détient 50%
du capital. En contrepartie de cette cession, M. X regoit du
capital nominal de Y-SA pour CHF o,5 million (apport en na-
ture) et des liquidités pour un méme montant (vente). Comme
M. X détient 50% du capital de la société reprenante, I'opéra-
tion implique a priori une transposition entrainant chez M. X
une imposition a hauteur de CHF 0,9 million (capital nomi-
nal des titres remis a M. X et prix de vente, déduction faite du
capital social des titres de X-SA). A notre sens toutefois, I'ap-
plication de la transposition au transfert de 100% de X-SA ne
résiste pasa un examen économique de la situation. En effet,
dans cette opération, 50% des actions de X-SA sont en réalité
économiquementacquises par X Jr. Les fonds utilisés par Y-SA
pour acheter la moitié du capital de X-SA ont été apportés par
X Jr. dans le cadre de la libération du capital de Y-SA. Ils ne
proviennent de ce fait pas d’'une société détenue initialement
par l'actionnaire cédant (M. X), mais bien d’une tierce per-
sonne. La transposition ne peut donc porter que sur les 50%
transférés par M. X dans le cadre de I'apport en nature. Elle
ne peut a notre sens pas s’étendre a la part de 50% achetée par
Y-SA, puisqu’il s’agit d’'une acquisition financée économique-
ment par un tiers.

5.3 Délimitation entre restructurations et autres opéra-
tions. Nous l'avons vu plus haut, le droit fiscal connait des
régles particulieres en matiére de restructurations d’entrepri-
ses. Dans la mesure ott un actionnaire détient une société
impliquée dans une transaction de M&A, il est donc indis-
pensable de déterminer s’il s’agit d’une restructuration d’en-
treprise. Par ailleurs, lorsque des actionnaires privés sont
concernés, il convient également de déterminer si, de leur
point de vue, I'opération s’apparente 3 une aliénation car,
dansce cas, leur situation fiscale peut s’en trouver fondamen-
talement changée.

5.3.1 Qualification de restructuration d’'entreprise en général. De
nombreuses transactions entre sociétés peuvent avoir des
conséquences fiscales sur leurs actionnaires. En particulier,
lorsque des actifs sont transférés entre sociétés proches a un
prixinférieur alavaleur de marché, l'opération s’appréhende
fiscalement comme une prestation appréciable en argent. Des
réserves —ouvertes ou latentes — passent en effet d’une entité
auneautre. Cette situation peut alors entrainer un redresse-
ment fiscal au niveau de la société transférante [153] et le pré-
levement de 'imp6t sur le revenu chez les actionnaires [154].
Cela étant, comme nous I'avons évoqué plus haut, les regles
spécifiques aux restructurations peuvent faire obstacle a de
telles reprises fiscales, que cela soit au niveau des sociétés re-
structurées ou de leurs actionnaires. Il est doncindispensable
de pouvoir reconnaitre les transactions qui peuvent bénéfi-
cier de ces dispositions.

Pour déterminer si une opération représente une restruc-
turation et, le cas échéant, de quel type, le droit fiscal ne
s’arréte pas sur la seule réalité juridique. Le «chemin civil»
n'estensoi pas déterminant. Au contraire, 'opération sévalue
selon son résultat économique [155]. Il convient de considérer
lasituation de départ et celle d’arrivée pour voir si le résultat
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estanalogue a une restructuration. Dans ce cas, il faut égale-
ment examiner s’il s’agit de 'une des formes de restructura-
tion énumérées spécifiquement dans la loi, car la neutralité
fiscale pourrait étre assortie de conditions d’application par-
ticulieres, allant au-dela de celles prévues par la clause géné-
rale del'article 61 LIFD.

EXEMPLE 3

M. Adétient100% de A-SA et 30% de B-SA dans sa fortune privée.
Monsieur B est actionnaire de B-SA 4 hauteur de 70%. A-SA et
B-SA incorporent toutes deux d’'importantes réserves latentes.
1l est décidé de fusionner A-SA dans B-SA. Pour ce faire, B-SA
augmente son capital-actions. A-SA souscrit cette augmentation
de capital qu’elle libére en transférant 'intégralité de ses actifs
et passifs aB-SA [156] alavaleur comptable[157]. A-SA est ensuite
liquidée et les titres qu'elle détenait dans B-SA sont remis a
M.A.

Sous’angle duseul droitcivil, l'opération décrite dans 'exem-
ple 3 ne représente pas une fusion au sens des articles 3ss
LFus. En revanche, sous I'angle fiscal, I'ensemble des démar-
ches effectuées en droit civil conduisent bel et bien a un résul-
tat correspondant économiquement i une fusion. Al'issue des
différentes étapes, A et B détiennent ensemble B-SA, laquelle
arepris 'exploitation de A-SA. Quand bien méme la transac-
tion s'accompagne du transfert d’actifs et de passifs en des-
sous de leur valeur vénale, l'opération peut bénéficier de la
neutralité fiscale aux conditions prévues par I'article 61 LIFD.
Dans lamesure ot A détient ses titres dans sa fortune privée,
il convient par contre de s’assurer qu’une éventuelle augmen-
tation de valeur nominale ne conduit pas au prélevement de
P'imp6t sur le revenu dans son chef.

5.3.2 Détention des titres dans la fortune privée des actionnaires (gé-
néralités). Nous avons vu plus haut que, en raison du principe
delavaleur nominale, une restructuration d’entreprise peut
malgré tout entrainer une charge fiscale chez les actionnaires
privés, que cela soit en raison d’une augmentation de valeur
nominale ou du versement d’une soulte. Dans ce cas, et méme
si l'opération sous-jacente s’apparente a une restructuration
d’entreprise, il est nécessaire de vérifier si les actionnaires
privés ont réalisé un rendement de fortune imposable ou un
gain en capital exonéré.

Comme cela a été développé précédemment, la distinction
s’effectue sur la base de critéres économiques. Les actionnai-
res réalisent un rendement de fortune imposable lorsque les
sociétés qu’ils détiennent voient leurs réserves diminuer, que
cela soit en raison d’un accroissement du capital nominal ou
duversement d’une indemnité aux détenteurs de parts (soul-
tes). En revanche, lorsque le niveau des réserves des sociétés
restructurées reste identique, I'actionnaire ne réalise pas de
rendement de fortune. La transaction s’interpréte économi-
quement comme une aliénation. Dans ce cas, il convient de
s’assurer que l'actionnaire ne doit pas faire face a une LPI ou
a une transposition. Ce qui précede s’illustre parfaitement
par 'exemple de la quasi-fusion.
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5.3.3 Le cas particulier de la quasi-fusion. La quasi-fusion — ou
concentration équivalente a une fusion - représente une forme
de rapprochement économique qui n’implique pasla dissolu-
tion juridique de I'entité reprise. Au lieu de reprendre les ac-
tifs et passifs de la société fusionnée, la société reprenante
en devientactionnaire [158]. Juridiquement, l'opération prend
la forme d’un apport en nature des actions de la «cible», la
société «reprise» n'étant pas dissoute juridiquement. Seule

«Dans la mesure out les actionnaires
qui transferent leurs titres dans

le cadre d'une quasi-fusion detiennent
apres lopération moins de 50%

de la socicté reprenante, la transaction
<de vente> est réputce intervenir

avec un tiers.»

la détention de son capital est transféré a la société repre-
nante. Economiquement, la transaction s’appréhende ce-
pendant comme une fusion classique. En particulier, un
rapport d’échange doit étre calculé pour déterminer le nom-
bre d’actions émises par la société «absorbante» et une éven-
tuelle soulte 4 verser aux actionnaires.

5.3.3.1 Traitement de la quasi-fusion comme une restructu-
ration? Fiscalement, la quasi-fusion est assimilée a une re-
structuration d’entreprise, plus précisémentaunefusion [159),
a condition que

— la société reprenante détienne apres l'opération au moins
50% des droits de vote de la société reprise et — que 50% au
plus delavaleur effective soient crédités ou payés aux action-
naires de la société «reprise». En d’autres termes, les action-
naires de cette derniére doivent recevoir des actions de la so-
ciété «absorbante» pour une valeur correspondant a au
moins 50% des titres qu’ils lui apportent[160]. Si ces condi-
tions sont réunies, la transaction s’appréhende fiscalement
comme une fusion «ordinaire», notamment en matiére de
droits de timbre[161], et demeure ainsi sans conséquences
pour les sociétés impliquées dans I'opération [162].

Dans le contexte d’une quasi-fusion, comme dans celui d’une
absorption classique, il est parfaitement possible que les ac-
tionnaires de la société «reprise» bénéficient d'une augmen-
tation de valeur nominale ou soient indemnisés par une
soulte. Méme dans ce cas, et quand bien méme ils sont soumis
au principe de la valeur nominale, I'opération reste en prin-
cipe neutre fiscalement a leur niveau. En effet, lasociété dont
ils cédent les actions n’est pas dissoute. Ses fonds propres ne
sont pas touchés par l'opération et restentintacts. Les action-
naires n'ont donc pas réalisé un rendement de fortune impo-
sable. Au contraire, 'échange d’actions accompagnant la
quasi-fusion est assimilé fiscalement a leur niveau a une vente
deleurs titres. Les actionnaires-cédants transférent leurs ac-
tions et regoivent en contrepartie des titres de la société repre-

356

L'IMPOSITION DES ACTIONNAIRES

nante. D¢ventuelles soultes sont ainsi traitées comme un
gain en capital et une augmentation de valeur nominale de-
meure sans incidence pour eux [163].

Toutefois, cette conséquence favorable pour les actionnai-
res privés doit étre nuancée a deux titres.

Tout d’abord, le Tribunal fédéral a jugé dans une décision
de 2001 [164] que si la quasi-fusion est suivie de maniere suf-
fisamment rapprochée dans le temps par une fusion de la
filiale dans sa société mere, 'ensemble de I'opération doit
étre appréhendée comme une fusion ordinaire. Dans ce cas,
la quasi-fusion apparait en effet comme une étape préalable
faisant partie d’une seule et méme transaction aboutissant a
une absorption [165]. Laugmentation de valeur nominale et
les soultes en mains des actionnaires sont alors imposables.
En pratique, ’AFC consideére que cette conséquence se véri-
fie chaque fois quune absorption suit une quasi-fusion dans
un délai de cinq ans[166]. La doctrine[167] considere a juste
titre que I'application d’un critére objectif aussi strict ne se
justifie pas.

Par ailleurs, le fait que les quasi-fusions soient traitées fis-
calement comme des aliénations impliquent qu’il convient de
vérifier si l'opération peut entrainer 'application de laLPI et
dela transposition.

5.3.3.2 Application de la transposition et de la LPI en cas de
quasi-fusion? Dans la mesure ot 1a quasi-fusion est assimi-
lée a une vente de titres et que les actionnaires de la société
«reprise» détenaient les actions dans leur fortune privée, la
question d’une éventuelle transposition ou LPI se pose
nécessairement[168].

a) Transposition

Siles conditions del’article 20a, al. 1let. b LIFD sont réunies,
force estd’admettre qu'une quasi-fusion peut représenter une
transposition [169]. Le fait que I'opération soit qualifiée de
restructuration—et non de vente —au niveau des sociétés im-
pliquées ne peut a notre sens pas étre invoqué pour éviter cette
conséquence. En effet, les actionnaires qui bénéficient d’une
soulte et/ou d'une augmentation de valeur nominale en fran-
chise d’'impd6t grice au fait que l'opération s’analyse chez eux
comme une aliénation, ne peuvent pas, simultanément, faire
valoir quela transaction représente une restructuration neu-
tre fiscalement. Dénier le caracteére de vente a I'opération se-
rait contradictoire.

Puisquenoussommesen présenced’ unequasi-fusion, le pour-
centage des actions apportées a la société reprenante dépasse
nécessairement le seuil de 5%. Dés lors, 'existence ou non
d’une transposition dépend uniquement du maintien parles
actionnaires qui cedent leurs titres d’'un contréle sur leurs
actions. S’ils posseédent aprés la transaction, seuls ou en agis-
sant de concert avec d’autres actionnaires, une participation
d’au moins 50% dans la société reprenante [170], la quasi-fu-
sion entrafne une transposition. Caugmentation de valeur no-
minale et d’éventuels paiements de soultes sont ainsi imposés.

b) Liquidation partielle indirecte

Danslamesure ot les actionnaires qui transférent leurs titres
dansle cadre d’'une quasi-fusion détiennent apres l'opération
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moins de 50% de la société reprenante, la transaction «de
vente» est réputée intervenir avec un tiers. Il ne peut plus étre
question de transposition, mais I'application de la théorie de
laLPIentre alors en ligne de compte.

La pratique de ’AFC n’est pas claire a cet égard. Dansla Cir-
culaire AFC 5/2004, 'administration semble considérer qu’il
nesaurait étre question de LPIen cas de quasi-fusion [171]. Une
requalification du gain en capital A ce titre ne pourrait inter-
venir que si la transaction ne remplissait pas les conditions
d’une concentration équivalente a une fusion. En pratique,
I’AFC applique a notre connaissance toutefois les critéres de
laLPIad%ventuellessoultes reques dansle cadre d’'un échange
d’actions, méme lorsque celui-ci remplit les criteres d’une
quasi-fusion [172]. Par ailleurs, la Circulaire AFC 14/2007 [173]
peut méme laisser penser que les autorités fiscales entendent
franchir un pas supplémentaire et étendre la portée dela LPI
al'ensemble dela quasi-fusion, y comprisala part correspon-
dant a une remise de titres. En effet, PAFC y précise que
«l’échange en tant que combinaison de deux transactions ju-
ridiques a titre onéreux est également imposable». Brauchli
Rohrer/Bussmann/Marchbach [174] se montrent critiques sur
cette interprétation, tout en craignant que les actionnaires
puissent étre imposés en raison de la LPI suite a une quasi-
fusion, méme s’ils ne recoivent pas de liquidités de la société

IMPOTS

A notre sens, dans la mesure ot la quasi-fusion correspond a
une vente a une tierce personne, la situation est susceptible
d’entrainer une LPI dans la mesure ot les actionnaires cé-
dants regoivent une indemnité en espéces (soulte) et pour
autant que lesautres conditions del’art. 20a, al. 1, let. aetal. 2
LIFD soient réunies [175]. En revanche, application de la LPI
pour la part de la transaction consistant en un échange d’ac-
tions doit selon nous étre catégoriquement refusée. En effet,
comme cela a été montré ci-dessus, la LPI ne conduit A une
imposition de 'actionnaire-vendeur que lorsque 'acquéreur
utilise lasubstance delasociété transférée pour financer I'ac-
quisition. Larticle 20a, al. 2 LIFD précise dailleurs explicite-
ment qu’il n’y a collaboration que si le vendeur sait ou devait
savoir que des fonds seraient prélevés de la «cible» «]...] pour
en financer le prix d’achat[...]». Dans la mesure ou l’action-
naire regoit des actions de lasociété reprenante en contrepar-
tie des titres qu’il lui apporte, la nature méme du mode de
«paiement» de I'acquisition interdit tout refinancement par
lasubstance delasociété transférée. Indépendamment d’une
éventuelle distribution de la part de la «cible», la LPI ne doit
anotresens pas entrer en ligne de compte car les fonds distri-
bués alacquéreur neservent pasas’acquitter du prix de vente.
Celui-ciaen effet été payé sous forme de remise d’actions dont
la valeur reste identique que la société acquise effectue une

reprenante.

Notes: *Cette contribution correspond a une ver-
sion remaniée de la présentation donnée le 6 fé-
vrier 2008 a Lausanne lors d’une journée d’¢tude
organisée par le Cedidac sur le theme «Fusions et
Acquisitions — Questions actuelles». 1) Loi fédérale
sur 'impot fédéral direct (LIFD) du 14.12.1990
(RS 642.11). 2) Art. 69s. LIFD. La réduction pour
participations permet d’exonérer indirectement
les dividendes et les gains en capital réalisés en
lien avec des participations d’au moins 20% (dés le
1.1.2011, cette limite est rabaissée a 10%). 3) Pour
un apergu, voir Locher, N. 6 ss ad art. 20 et Ober-
son, p.107s. 4) Les art. 20, al. 1, let. a et b LIFD pré-
voient par exemple des regles différentes pour les
obligations ordinaires et pour les obligations a
intérét unique prédominant. 5) Blumenstein/Lo-
cher, p. 181; Locher, N. 8 ad art. 20; Danon, p. 394;
Oberson, p. 108; Buchser/Jau, p. 128s. V. aussi Reich,
Vermogensertragsbegriff, p. 270ss pour qui égale-
ment est déterminant le fait que le revenu soit
versé par la société («Entscheidend ist vielmehr
der Umstand, dass der Zufluss aus Mitteln der Ge-
sellschaft stammt»). 6) La doctrine n'est pas unanime
sur la terminologie utilisée. Certains auteurs pré-
ferent parler de méthode «objective» pour préciser
que l'on doit se placer du point de vue «objectif»
delasociété dont 'actionnaire détient des titres (v.
Reich, Vermogensertragsbegriff, p. 264 et Noél,
N. 46 ad art. 20). 7)Reich, Vermogensertrags-
begriff, p. 260.8) V. par exemple: ATF du19.12.1984,
in RDAF 1986 11 377; ATF du 15.8.2000, in RDAF
2001 II 243; ATF du 11.6.2004, in RDAF II362.
9) Reich, Vermogensertragsbegriff, p. 261; Reich,
Abfindungen, p.266; Reich, KSS1/2a, N. 7 ad
art. 20. 10) Locher, N. 76 ad art. 20; Reich, Ver-
mogensertragsbegriff, p.273; Reich, KSS I/2a,
N. 28 ad art. 20; Danon, p.395. 11) Reich, Ver-
mogensertragsbegriff, p.268; Oberson, p.263.
12) Ordonnance d’exécution de la loi fédérale sur
P'imp6t anticipé (OIA) du 19.12.1966 (RS 642.211).
13) Reich, Vermogensertragsbegriff, p. 267. 14) Lo-
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distribution ou non. [

cher, N.12 ad art. 20; Oberson, p.112; Buchser/
Jau, p. 129ss; Noél, N. 64 ad art. 20 et les nombreu-
ses références citées. 15) V. par exemple ATF du
15.8.2000 (2A.53/2000), consid. 2c.; ATF du
11.6.2004, in RDAF 2004 11 363. 16) Reich, N. 30
ad art. 20; Reich, Vermogensertragsbegriff, p. 264
et p. 270s qui parle de «formalisierter Ertragsbegriff>.
17) Loi fédérale sur 'amélioration des conditions
fiscales applicables aux activités entrepreneuriales
et aux investissements (Loi sur la réforme de I'im-
position des entreprises IT) du 23 mars 2007; cette
loi a fait l'objet d’un référendum mais le peuple
suisse I'a adoptée lors de la votation populaire du
24 février 2008. 18) Selon le nouvel art. 20, al. 1%
LIFD, les rendements de participations dont I'ac-
tionnaire détient plus de 10% dans sa fortune pri-
vée, et qui sont donc soumises au principe de la
valeur nominale, n’entrent désormais dans la base
imposable qu’a hauteur de 60%. 19) Sur ces no-
tions en droit civil, v. Glauser, apports, p. 186ss.
20) Qui correspond a l'art. 7d dela loi fédérale sur
I’harmonisation des impdts directs des cantons et
des communes (LHID) du 14.12.1990 (RS 642.14),
lequel s’impose aux cantons. 21) Loi fédérale sur
P'impét anticipé (LIA) du 13.10.1965 (RS 642.21).
22) Dans la version finale du texte 1égal, cette exi-
gence de comptabilisation distincte ne figure qu’a
l’art. 5, al. 1 LIA et ne se retrouve plus a I'art. 20,
al. 3 LIFD. Dans la mesure ou la notion de rende-
ment de participations se recoupent en matiere
d’impét sur le revenu et d’'impdt anticipé, l'exi-
gence supplémentaire prévue dans la LIA s’appli-
que selon nous aussi en matiere d’'impot sur le re-
venu. 23) Message 22.6.2005, p. 4538. 24) Reich,
Vermogensertragsbegriff, p. 282 qui parle de «mo-
difiziertes Nennwertprinzip». 25) Art. 58, al. 1, let. a
LIFD. 26) Art. 18, al. 3 LIFD. 27) Pour le fonction-
nement du principe de déterminance, voir Glauser,
apports, p.69ss. 28) Art. 58, al.1, let. b LIFD.
29)Art. 58, al.1, let. ¢ LIFD. 30)Certaines dispo-
sitions du droit comptable permettent toutefois

de s’écarter du résultat comptable en faveur du
contribuable, comme par exemple I'art. 60, let. a
LIFD. Voir sur ces dispositions en faveur du contri-
buable: Glauser, apports, p. 160ss. 31) V. a cet égard
lart. 28, al. 2 LHID. 32) Art. 69s. LIFD et art. 28,
al.1 et 1% LHID. 33)Art.18b, al.1 LIFD. 34)On
parle souvent de «valeur fiscalement détermi-
nante». 35)Art.69s LIFD et art.18b LIFD.
36) Reich, Vermogensertragsbegriff, p. 258. 37) ATF
du19.11.1984, in Archives 54, 211ss. 38) Il s’agissait
alépoque de I'art. 21, al. 1, let. ¢ de PATFD auquel
correspond I'actuel art. 21,al. 1, let. c LIFD. 39) Reich,
KSS1/2a,N. 104 ad art. 20 et Brauchli Rohrer/Buss-
mann/Marbach, p. 50 relevent cependant a juste
titre que la LPI vise bel et bien la lutte contre les
abus. 40) ATF du 19.11.1984, in Archives 54, 217.
41) V. Danon, p. 406; Buchser/Jau, p. 127. 42) Mes-
sage 22.6.2005, P. 4540; Oberson, p- 116; Gurtner,
p- 560. 43) Pour un rappel des conditions de la LPI
avant le 1.1.2007, voir Oberson, p. 117 et Danon,
p- 403ss. 44) ATF du 9.9.1988, in Archives 58,
5875ss.45) ATF du 23.4.1999, in Archives 69, 642ss.
46) ATF du 9.7.1996, in Archives 66, 600ss.
47) ATF du 11.6.2004, in RDAF 11 3615s. 48) V. no-
tamment Oberson, p.119; Buchser/Jau, p.125ss;
Gurtner/Giger, p- 658ss; Greter, p. 64ss; Danon,
p- 412; Noél, N. 119ss ad art. 20. 49) Gurtner, p. 560.
50) V. Message 22.6.2005, p. 4540ss. 51) Loi fédé-
rale du 23.6.2006 sur les mesures urgentes de
P'imposition des entreprises; cette loi est entrée en
vigueur au 1.1.2007. 52) Ainsi qu'un art. 7a LHID.
53) Pour un aper¢u de I'historique de cette norme,
v. Gurtner, p. 561ss. 54) Comme le releve Gurtner,
p- 567, 1a nouvelle régle de I'art. 20a LIFD intro-
duit une LPI plus restrictive que celle que con-
naissait la jurisprudence, méme avant la décision
du 11.6.2004. 55) Altorfer, p. 99; Gurtner, p. 564.
56) Altorfer, p.100s. 57)Brauchli Rohrer/Buss-
mann, p. 776. 58) Art. 18, al. 2 LIFD. 59) Brauchli
Rohrer/Bussmann, p.779. 60)Altorfer, p.102.
61) Circulaire AFC 14/2007, ch. 4.1. 62) Brauchli
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Rohrer/Bussmann, p.776s. 63) V. Circulaire AFC
14/2007, ch. 4.2. 64) Altorfer, p. 101; Brauchli Roh-
rer/Bussmann, p. 777. Dans tous les cas, il convient
que tous les acquéreurs détiennent les titres dans
leur fortune commerciale. 65)V. art. 204, al. 1,
let. a LIFD, 2t phrase. 66) Altorfer, p. 102; Brau-
chli Rohrer/Bussmann/Marbach, p. 53; la Circu-
laire AFC 14/2007, ch. 4.2. va aussi dans ce sens.
67) Altorfer, p. 101; Brauchli Rohrer/Bussmann,
p- 777; Arnold, p. 962; Reich, KSS I/2a, N.12 ad
art. 20a; voir aussi Circulaire AFC 14/2007, ch. 4.2.
68) Circulaire AFC 14/2007, ch. 4.2. 69) Altorfer,
p- 106; Brauchli Rohrer/Bussmann, p. 996; Noél,
N. 3, ad art. 20a; Arnold, p. 962. 70) V. Circulaire
AFC14/2007, ch. 4.5. 71) Circulaire AFC 14/2007,
ch. 4.6.1. 72) V. art. 671 et 675ss CO. 73) Circulaire
AFC14/2007, ch. 4.6.2. 74)Simonek/Feldmann,
N. 15; Altorfer, p. 104; Gurtner, p. 569s; Reich, KSS
I/2a, N. 26 ad art.20a. 75)La Circulaire AFC
14/2007, ch. 4.6.2. le confirme implicitement; de
cetavis aussi, Arnold, p. 963; Reich, KSSI/2a, N. 27
ad art. 20a. 76) Sur cette question, v. en particu-
lier Gurtner, p. 571ss. 77) Circulaire AFC 14/2007,
ch. 4.6.1.; Brauchli Rohrer/Bussmann, p. 995s.;
Arnold, p. 962s.; Gurtner, p. 571. 78) Gurtner, p. 578.
79) Circulaire AFC14/2007, ch.4.6.4.; Altorfer,
p- 104; Gurtner, p. 572; Reich, KSSI/2a, N. 23 ad
art. 20a. 80) Circulaire AFC 14/2007, ch. 4.6.3.; Al-
torfer, p. 104s.; Arnold, p. 963. 81) Brauchli Roh-
rer/Bussmann, p. 996. 82) Circulaire AFC 14/2007,
ch. 4.7. 83) Brauchli Rohrer/Bussmann, p. 997s.;
Arnold, p. 963. Buchser/Jau, p. 139 qui exigent que
la collaboration du vendeur soit si intensive que
appauvrissement de la société apparaisse comme
lui étant imputable. Cette approche va bien au-
dela des exigences posées par la jurisprudence.
84) Brauchli Rohrer/Bussmann, p.776. 85)Voir
par exemple: ATF du 6.4.1973, in: Archives 42,
393; ATF du 14.3.1975, in: Archives 43, 588. 86) ATF
du 6.4.1973, in: Archives 42, 398. Comme le reléve
toutefois Weidmann, p. 647, la théorie de la trans-
position est cependant bel et bien motivée par le
souci d’éviter les situations abusives conduisant &
une perte de substance fiscale. 87) Voir notam-
ment, Bockli, p. 244ss; Locher, N. 117 ad art. 20;
Hohn/Waldburger, p. 54; Oberson, p. 122. 88) ATF
du 19.4.198s, in: Archives 55, 213. 89) ATF du
17.1.2005, in: StE 2005 N. 24.4. N. 72. 90) ATF du
11.6.2004, in: RDAF 2004 11, p. 360. 91) ATF du
6.7.1998, in: Archives 68, 422. 92) ATF 19.4.1985,
in: Archives 55, 210; ATF 12.7.1989, in: ATF 115 Ib
242.93) ATF du12.7.1989, in ATF 115 Ib 242. 94) V.
ci-dessus note 51. 95) Message 22.6.2005, p. 4543.
96) Message 22.6.2005, P. 4543s. 97) Art. 20, al. 3
LIFD. 98) Message 22.6.2005, p. 4544. 99) Pour un
apercu du débat en doctrine: Locher, Einfiihrung,
p. 6765s; Glauser, apports, p. 140ss. 100) Lorsque
le sujet transférant est un indépendant. 101) En
cas de transfert par une personne morale. 102) V.
par exemple Glauser, apports, p.150ss. 103) Par
exemple en cas de scissions verticales (transferts
d’actifs et passifs a leur valeur comptable a des so-
ciétés proches), les autorités fiscales pourraient se
fonder sur 'art. 58, al. 1, let. ¢ LIFD pour réintro-
duire dans l'assiette fiscale les réserves latentes
transférées. 104) Message LFus, p. 4024. 105) Ces
régles ne sont pas tres nombreuses. En plus de cel-
les qui sont évoquées ici, I'art. 47 dela Loi fédérale
régissant la taxe sur la valeur ajoutée (LTVA) du
2.9.1999 (RS 641.20) prévoit des régles particulie-
res pour cet imp6t (procédure de déclaration).
106) Loi fédérale sur les droits de timbre (LT) du
27.6.1973 (RS 641.10). 107) S’agissant de I'impdt
anticipé, le report porte également sur les réserves
ouvertes. 108) Glauser/Oberson, N. 12s. ad art. 61.
109) La neutralité de la restructuration en matiére
d’impét anticipé est également conditionnée a la
neutralité en matiére d’impdt sur le bénéfice au
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sens de I'art. 61 LIFD. 110) Art. 5, al. 1, let. a LIA.
111) Riedweg/Griinblatt, N.12 ad Vor Art. 69;
Glauser, apports, p. 139 et les références citées (en
particulier a la note 1060); Reich, KSSI/2a, N. 14s.
adart.19 et N. 3ss ad art. 61v. aussi Message LFUS,
p- 4024.112) A titre d’exemple, I'impot anticipé ne
peut pas étre prélevé en cas de quasifusion, méme
si le rapport d’échange implique une augmenta-
tion du capital nominal en mains de I'actionnaire
qui apporte ses titres; la transaction n’implique en
effet pas de distribution qui rentrerait dans I'objet
de I'imp6t prévu a l'art. 4 LIA. 113) Art. 19 (impot
sur le revenu) et 61 (impdt sur le bénéfice) LIFD.
114) En cas de scission, I'actionnaire regoit des ac-
tions de la nouvelle société issue de la scission; en
contrepartie, la valeur des titres de la société scin-
dée baisse. 115) La théorie du triangle permet en
effet d’appréhender, chez I'actionnaire commun,
comme «dividende caché» les fonds propres (y
compris les réserves latentes) transférés sans con-
treprestation équivalente entre les deux sociétés
concernées directerment par la scission. 116) Reich,
KSS1/2a,N.12 ad Art. 61; Glauser/Oberson, N. 6 ad
art. 61. 117) Oberson/Glauser, N. 38ss ad art.19.
118) Glauser/Oberson, N. 9 ad art. 61. 119) Ober-
son/Glauser, N. 38 ad art. 19; Weidmann/Heuber-
ger, p.198. 120)Spori/Gerber, p.695; Oberson/
Glauser, N. 40 ad art. 19. 121) Spori/Gerber, p. 6955.;
Reich, KSS1/2a, N. 133 ad art. 61; von Biiren/Mauer-
hofer, p. 783.122) Reich, KSSI/2a, N. 134 ad art. 61.
123) Pour les sociétés de capitaux, il existe la pos-
sibilité de faire application de la réduction pour
participations aux conditions des art. 69 et 70
LIFD. 124) Dans ce cas, il faut vérifier s’il est pos-
sible de se prévaloir de la réduction pour partici-
pations conformément a l'art. 70 al. 4 LIFD aux
conditions fixées par cette disposition (déten-
tion d’'une année, prix excédant le cotit d’inves-
tissement, etc.). 125) Oberson/Glauser, N. 42 ad
art. 19; Glauser/Oberson, N. 7 ad art. 61; Reich,
KSS1/2a, N. 56 ad art. 61; Circulaire AFC 5/2004,
ch. 4.1.2.3.s5. 126) V. par exemple Circulaire AFC 5/
2004, ch. 4.3.3.3. en ce qui concerne les scissions
qui ne bénéficient pas del’art. 61 LIFD. 127) Spori/
Gerber, p.703; Weidmann/Heuberger, p.198;
Reich, KSS1/2a, N. 71 ad art. 61; Glauser/Ober-
son, N. 8 ad art. 61. 128) Circulaire AFC 5/2004,
ch. 4.1.2.3.3. 129)Reich, Abfindungen, p.281.
130) De méme que l’art. 5, al. 1% LIA. 131) Art. 7,
al. 2 de la loi fédérale du 3 octobre 2003 sur la fu-
sion, la scission, la transformation et le transfert
de patrimoine (Loi sur la fusion, LFus). 132) Nous
ne traiterons ici que du cas des fusions. Cela étant,
les principes développés ci-dessous sappliquent
également aux autres types de restructuration,
notammentaux scissions. 133) Spori/Gerber, p. 706;
Reich, Abfindungen, p. 279; Weidmann/Heuber-
ger, p.199s.; von Biiren/Mauerhofer, p. 783; Bet-
schart, p. 95; Glauser/Oberson, N. 7 ad art. 61;
Circulaire AFC 5/2004, ch. 4.1.2.3.3. 134) Art. 5,
al. 1, let. a LIA; v. également ci-desssus note 109.
135) Spori/Gerber, p.706; Reich, Abfindungen,
p-279; Circulaire AFCs5/2004, ch.4.1.2.3.3.
136) Weidmann/Heuberger, p.202. 137) V. a cet
égard Weidmann/Heuberger, p. 202, notamment
pour les cas de squeeze-out merger. 138) Von Biiren/
Mauerhofer, p.783; circulaire AFC s/2004,
ch. 4.1.2.3.8. 139) Sur les aspects juridiques de ces
formes de fusion, v. notamment von Biiren/Mauer-
hofer, p. 769ss; Rita Trigo Trindade, N. 9ss ad
art. 8; Weidmann/Heuberger, p.195s., ainsi que
les références citées. 140) Spori/Gerber, p. 707s.;
Weidmann/Heuberger, p. 198ss. 141) Dans ce cas,
P'impdtanticipé est par ailleurs prélevé. 142) Spori/
Gerber: p. 708. 143) Bien qu’elle traite séparem-
ment de la question des indemnités versées selon
les alinéas 1 et 2 de I’art. 8 LFus, la Circulaire AFC
5/2004 (ch. 4.1.2.3.6 et ch. 4.1.2.3.8) semble confir-
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mer cette analyse. 144) Sur la question de la remise
d’actions propres de la société reprenante détenues
par celle-ci, v. Glauser/Oberson, N. 7 ad art. 61 et
les références citées. 145) Von Biiren/ Mauerhofer,
p- 778; Weidmann/Heuberger, p. 197 et 201. 146) Si
la valeur nominale des actions qu’il détient apres
Popération est inférieure a la valeur nominale de
ses actions avant la fusion, il devrait pouvoir re-
vendiquer la baisse de valeur nominale pour ré-
duire sa charge fiscale (v. Weidmann/Heuberger,
p- 201). 147) Weidmann/Heuberger, p. 204ss. 148) Il
faut réserver le cas des sociétés immobilieres sus-
ceptibles d’entrainer le prélévement de 'impét sur
les gains immobiliers au niveau cantonal. Nous ne
développerons pas cet aspect qui dépasse le cadre
de la présente contribution. 149) V. notamment:
Oberson, p. 93ss; Noél, N. 25ss ad art. 18. 150) V.
en particulier 'ATF du 9.4.2001, in Archives 71,
288 et la jurisprudence citée ot il est question de
laffectation d’une participation a la fortune com-
merciale d’un indépendant. 151) V. en particulier:
Noél, N. 63ss (en particulier N. 71) ad art. 18 et les
références citées. 152) ATF du 11.6.2004, in RDAF
200411 366. Dans cette décision, le Tribunal fédé-
ral précise qu'en matiére de LPI et de transposi-
tion, des personnes liées par des relations familia-
les doivent étre considérées comme des «tiers».
153) A hauteur des réserves latentes transférées.
154) En application de la «théorie du triangle»;
v. a cet égard: Glauser, apports, p. 311ss. Limposi-
tion au niveau des actionnaires porte sur les réser-
ves ouvertes et latentes transférées. 155) Reich,
KSST/2a, N. 4 ad art. 19; von Biiren/Mauerhofer,
p- 781; Glauser/Oberson, N. 15 ad art. 61 et les réfé-
rences citées. 156) Ce transfert peut par exemple
intervenir parle biais d’un transfert de patrimoine
ausens desart. 69ss LFus. 157) Le rapport d’échange
del'augmentation de capital est en revanche déter-
miné sur labase dela valeur réelle des deux entre-
prises. 158) Uebelhart/Wenger, p. 981; Glauser/
Oberson, N. 28 ad art. 61. 159) Circulaire AFC
5/2004, ch. 4.1.7.1. 160) UAFC semble exiger que les
actions remises aux actionnaires de la société «re-
prise» soient émises a ce moment la (Circulaire
AFC 5/2004, ch. 4.1.7.1). On voit mal ce qui permet
de justifier cette exigence particuliére. 161) Circu-
laire AFC5/2004, ch. 4.1.7.5. et 4.1.7.6. 162) V. ce-
pendant le cas particulier ot la société reprenante
remet des actions propres (Circulaire AFC 5/2004,
ch. 4.1.7.2.2.); pour une critique de la pratique de
I’AFC sur ce point: Uebelhart/Wenger, p. 984 et
Saupper/Weidmann, N. 430 ad Vor Art. 3. 163) Spori/
Gerber, p. 702; Uebelhart/Wenger, p. 983; Reich,
Abfindungen, p.28s5; Reich, KSS I/2a, N. 72 ad
art. 20; Saupper/Weidmann, N. 42 ad Vor Art. 3;
Glauser/Oberson, N. 32 ad art. 61; Circulaire AFC 5/
2004, ch. 4.1.1.4. et ch. 4.1.7.3.1. V. aussi ATF du
9.11.2001, in Archives 72, 419. 164)ATF du
9.11.2001, in Archives 72, 414 (traduit dans: RDAF
2002 II 334ss). 165) ATF du 9.11.2001, in Archi-
ves 72, 4225. 166) Circulaire AFC 5/2004, ch. 4.1.7.3.2.
167) Uebelhart/Wenger, p. 985s.; Saupper/Weid-
mann, N. 42 ad Vor Art. 3; Reich, Abfindungen,
p- 285; Reich, KSS I/2a, N. 73 ad art. 20. 168) ATF
du 9.11.2001, in Archives 72, 420ss; notre Haute-
Cour a toutefois laissé ouverte la question de la
transposition et de la LPI dans I'arrét en question.
169) Uebelhart/Wenger, p. 981; Reich, Abfindun-
gen, p.286; Circulaire AFC 5/2004, ch.4.1.1.4.
170) V. ATF du 9.11.2001, in Archives 72, 421. Dans
le cas d’espece, le Tribunal fédéral a laissé ouverte
la question dela transposition. I a toutefois relevé
que les actionnaires-cédants détenaient apres la
quasi-fusion une participation minoritaire qui ne
leur permettait pas réellement de contréler la so-
ciété reprenante, en particulier sa politique de
distribution de dividendes. 171) Circulaire AFC 5/
2004, ch. 4.1.1.4. 172) Brauchli Rohrer/Bussmann/
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Marbach, p. 51 estiment que sous I'empire de la
Circulaire AFC 5/2004 la LPI était exclue en cas de
quasi-fusion. Nous avons toutefois pu constater le
contraire dans des cas concrets. 173) Circulaire
AFC14/2007 ch. 4.1. 174) Brauchli Rohrer/Buss-
mann, p.776s. et Brauchli Rohrer/Bussmann/
Marbach, p. 51s. 175) D’un autre avis: Brauchli
Rohrer/Bussmann/Marbach, p. 52 qui estiment
que la LPT est entierement exclue en cas de quasi-
fusion.
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Besteuerung der Aktionire

Obwohl Mergers und Aquisitions (M &A)
ein bedeutendes und praxisrelevantes
Thema darstellen, kennt das schweize-
rische Steuerrecht nur wenige Regeln,
die sich spezifisch auf die in solchen
Transaktionen beteiligten Aktionire
beziehen. Dementsprechend miissen
dieallgemeinen Prinzipien angewendet
werden.

Der Beitrag befasst sich deshalb zu-
erst mit den allgemein giiltigen Grund-
sitzen der Besteuerung der Aktionire
und unterscheidet zwischen Fillen, wo
die Aktien im Privat- und Geschifts-
vermdgen gehalten werden. Im ersten
Fall gilt das (modifizierte) Nennwert-
prinzip, im zweiten Fall das Massgeb-
lichkeitsprinzip. Bei Privataktioniren

ist die Unterscheidung zwischen Kapi-
talgewinn und Vermogensertrag von
ganz wesentlicher Bedeutung; die wirt-
schaftliche Betrachtungsweise ist eben-
falls zentral.

Unter dem Begriff M &A versteht man
einerseits Unternehmungsverkiufe und
andererseits Umstrukturierungen. Der
Artikel befasst sich mit Kaufund Verkauf
von Unternechmungen und analysiert die
Schlussfolgerungen fiir die Aktionire,
insbesondere wenn die Aktien im Pri-
vatvermogen gehalten sind. Diesbeziig-
lich werden vor allem die Themen der
indirekten Teilliquidationund der Trans-
ponierung erwihnt. Die neuen Bestim-
mungen im Zusammenhang mit diesen
zwei Themen werden besprochen.

Im weiteren gehtes um diesteuerlichen
Konsequenzen der Umstrukturierun-
gen fiir die Aktionire, die die Aktien
im Privat- oder Geschiftsvermogen
halten. Es wird insbesondere darge-
legt, wie die wirtschaftliche Analyse
die steuerlichen Konsequenzen der
Transaktion fiir die Aktionire beein-
flusst.

Der letzte Teil des Artikels ist der Ab-
grenzung zwischen der indirekten Teil-
liquidation, der Transponierung und
der Quasifusion gewidmet. Es werden
Kriterien gezeigt, die diese verschie-
denen steuerlichen Situationen abgren-
zen. Auch hier spielt die wirtschaftliche
Betrachtung eine bedeutende Rolle.
PMG
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