L’accompagnement patrimonial des dirigeants dans leurs opérations haut de bilan

L’entrepreneur - et plus largement le cadre dirigeant - dispose de peu de temps pour traiter des informations nombreuses, complexes et cruciales pour la poursuite de ses projets ; le rôle d’un conseiller patrimonial est bien d’assister celui-ci dans :

· l’identification de ses objectifs et leur hiérarchisation 

· la présentation de solutions globales et transversales : juridique / fiscal / financier, personnel / professionnel

· la mise en œuvre dans un calendrier

· le suivi puis le réajustement des actions

En effet, l’entrepreneur a des attentes qui sont spécifiques :

- prenant des risques importants dans sa société, il est moins adverse au risque que réticent à prendre des risques qu’il ne maîtrise pas directement.

- sa confiance se gagne durement et dans la durée mais est le plus souvent très solide lorsqu’elle est acquise. Il est d’ailleurs très compétitif dans ses sollicitations et n’hésite pas à comparer les offres

- il cherche plutôt à déléguer le suivi de ses affaires patrimoniales : faute de temps, parce qu’il préfère solliciter des spécialistes. Il exige un degré de personnalisation et d’implication dans la relation plus poussé que la plupart des clients

- il doit néanmoins être en mesure de comprendre les enjeux d’une question et la portée des réponses qu’il pourrait y donner. D’ailleurs, il est plus sensible que d’autres à la qualité des comptes-rendus et à la capacité de synthèse

Le dirigeant d’entreprise est confronté à de multiples problématiques patrimoniales, en liaison avec son « patrimoine professionnel ». 

En effet, beaucoup de décisions portant sur l’actif professionnel ont des répercutions immédiates ou à terme sur l’évolution du patrimoine : choix des modes de détention ou de réinvestissement, optimisation de la perception des revenus, aménagement du tour de table, protection des proches et notamment du conjoint collaborateur, projet de délocalisation etc …

Les opérations ayant le plus d’impact restent néanmoins les opérations ayant trait à la répartition du capital de la société, qu’il s’agisse d’opérations à titre gratuit (donations, successions) ou à titre onéreux (cessions, apports), uniques (ex : cession totale d’une participation) ou non (ex : opérations de LBO successives avec un fonds d’investissement)

Nous allons nous pencher sur l’optimisation patrimoniale des opérations de haut de bilan, qu’elles soient classiques ou faisant appel à de l’ingénierie financière particulière (OBO), en examinant deux temps :

· pré-opération : opérations préparatoires préalables (analyse des titres à céder et des garanties, rachats éventuels de minoritaires, intérêt de procéder à une distribution de dividendes, modalités de paiement du prix, garanties de passif, prix différenciés, sweet equities) et optimisation de l’impôt de plus-value : donations aménagées (dissociation pouvoir / propriété), apports en société, notamment dans la perspective de réinvestissements professionnels, régimes d’exonération totale ou partielle de plus-value, projets de mobilité
· post-opération : les dispositions à prendre suite à la perception d’un produit de cession, compte tenu de son impact sur la situation patrimoniale du dirigeant
Les optimisations patrimoniales pré-opération :

Donations avant cession :
L’enjeu est très simplement d’arbitrer fiscalement entre deux niveaux d’imposition pour être soumis au niveau le plus faible à condition d’accepter de transmettre tout de suite ou à terme, que ce soit partiellement ou totalement.

Ce qu’il faut préalablement savoir : la fiscalité sur les plus-values de cession d’actions et valeurs mobilières par les particuliers  

Ces plus-values sur sont normalement imposables en cas de franchissement du seuil annuel de cessions, sauf exonération. Peu importent la nature des titres cédés, l’importance de la participation détenue ou le régime juridique de la société. 

Sont normalement imposables les plus-values réalisées par des personnes physiques, dans le cadre de la gestion de leur patrimoine privé :

- lors de la cession à titre onéreux (vente, échange, apport en société) d'actions, obligations, titres participatifs, titres de SICAV et FCP, etc… 
- si le montant des cessions réalisées la même année excède le seuil de cessions de 25 830 € pour l'imposition des revenus de 2010.
Le montant net imposable est égal à la différence entre prix de cession (- frais de cession) et prix d'achat (+ frais d'achat) ou valeur réelle au jour de la succession ou donation en cas d'acquisition à titre gratuit.
L’imposition à l'IR est réalisée au taux de 18 %, à laquelle s’ajoutent 12,1 % de prélèvements sociaux quel que soit le montant annuel des cessions (à compter de l'imposition des revenus de 2010), soit un total de 30,1 %
Les moins-values sont déductibles des plus-values de même nature, réalisées au cours de la même année d’imposition ou des 10 années suivantes :

- en cas de dépassement du seuil de taxation pour le calcul de l’IR et, s’agissant de pertes réalisées en 2009, des prélèvements sociaux, 

- s’agissant de pertes réalisées depuis 2010, quel que soit le montant annuel des cessions pour le seul calcul des prélèvements sociaux.
Définition d’une donation: 

La donation est le contrat par lequel une personne, le donateur, se dépouille irrévocablement, de son vivant, sans contrepartie et dans une intention libérale, d'un bien, en faveur d'une autre personne, le donataire, qui y consent.
Trois cas de révocations sont toutefois possibles:
- inexécution des conditions sous lesquelles la donation a été faite, 
- ingratitude du donataire, 
- survenance d'enfant, si le donateur n'en n'avait pas lorsqu'il a effectué la donation. 

Si tous deux sont des libéralités, il ne faut pas confondre la donation et le legs, qui est la transmission à titre gratuit d'un ou plusieurs biens du défunt faite par testament lors de son vivant, mais qui ne prendra effet qu'après son décès.

Selon le code civil français, la donation doit être faite par acte authentique devant notaire. Toutefois, pour certains biens meubles (mobilier, sommes d'argent,...), il est possible de faire des dons manuels.

Il existe de nombreuses variétés de donations afin de répondre aux multiples préoccupations des donateurs : donation entre époux (révocables par acte notarié ou testament si elles ne sont pas insérées dans le contrat de mariage), donation simple ou donation-partage, donation démembrée, donation avec droit de retour ou obligation d’emploi, etc …
Le mode de calcul des Droits de Mutation à Titre Gratuit dus au titres des donations : 

En principe, les biens transmis sont évalués à leur valeur vénale réelle au jour du décès (prix que le jeu normal de l'offre et de la demande permettrait au propriétaire de retirer de la vente d'un bien déterminé, à un moment donné, compte tenu des données du marché, des particularités physiques, juridiques et économiques de ce bien, abstraction faite de toute valeur de convenance)

Dans certains cas strictement définis, il est possible de déduire le passif grevant les biens transmis par donation s’il a été contracté par le donateur pour l'acquisition ou dans l'intérêt des biens objets de la donation, et est mis à la charge du donataire dans l'acte de donation.

En ce qui concerne l'identité du créancier, une distinction est à faire selon les biens transmis :

-  lorsque la donation porte sur la totalité ou une quote-part indivise des biens meubles et immeubles corporels et incorporels affectés à l'exploitation d'une entreprise individuelle ayant une activité industrielle, commerciale, artisanale, agricole ou libérale, la dette doit seulement ne pas avoir été contractée auprès soit du donataire ou du conjoint de ce dernier, soit de son conjoint ou de ses ascendants, soit de ses frères, sœurs ou descendants, soit de ses ascendants ou de leurs frères et sœurs ;

- lorsque la donation porte sur des biens autres, la dette n'est déductible que si elle a été contractée auprès d'un établissement de crédit.

L’assiette taxable est ensuite diminuée des éventuels abattements au 1er janvier 2010 :

- en ligne directe ou au profit des handicapés (CGI art. 779, I et II) : 159 974 € 

- entre frères et sœurs (CGI art. 779, IV) : 15 697 € 

- aux neveux ou nièces (CGI art. 779, V) : 7 849 €;

- entre conjoints ou partenaires d'un Pacs (CGI art. 790 E et 790 F) : 79 533 € 

- aux petits-enfants (CGI art. 790 B) : 31 395 €  

- aux arrière-petits-enfants (CGI art. 790 D) : 5 233 €

Pour déterminer le montant des droits, l’assiette nette des abattements est ensuite soumise à un barème variable suivant le degré de proximité entre donateur et donataire :
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Enfin, le montant des droits dus est éventuellement réduit par le jeu des réductions de droit : outre l’éventuelle  réduction pour charge de famille (610/305 €), quel que soit le lien de parenté entre donateur et donataire, réduction quand le donateur a moins de 80 ans au jour de la transmission. 

- pour les donations d'usufruit ou de pleine propriété, la réduction est de 50% quand le donateur a moins de 70 ans et de 30% quand il a 70 ans révolus mais moins de 80 ans. 

- pour les donations de nue-propriété, la réduction est de 35% quand le donateur a moins de 70 ans et 10% quand il a 70 ans révolus mais moins de 80 ans.
Pour faciliter la donation des sociétés et entreprises individuelles exerçant une activité industrielle, commerciale, artisanale, libérale ou agricole ou encore des holdings animatrices, l’administration fiscale permet au donataire recevant au moins 5 % du capital en pleine propriété comme en démembrement, d’acquitter les droits de mutation très progressivement (Art. 397 A et 404 GA à 404 GD du CGI) :

- différé du paiement pendant 5 ans contre versement des seuls intérêts du crédit 

- puis fractionnement sur 10 ans, à raison de 1/ 20 tous les 6 mois assorti d’un intérêt exigible semestriellement
… au taux d’intérêt de 3,79 % (au 31/12/09) … réduit des 2/3 si la valeur de la part taxable reçu par le donataire est supérieure à 10 % de la valeur de l’entreprise ou du capital social, ou lorsque globalement, plus du 1/3 du capital social est transmis !
L’intérêt & les risque(s) de procéder à des donations pré-cession : 

La vente d’un actif suivie de la donation du produit de la cession (ou d’une succession portant sur cet actif) a l’inconvénient de se traduire potentiellement par une double taxation : impôt de plus-value et droits de mutation à titre gratuit.

En inversant la chronologie de ces opérations, la plus-value est purgée de telle manière que l’assiette de l’impôt de plus-value sera calculée par rapport à la valeur au jour de la donation. Si la cession a lieu peu de temps après la donation, la plus-value est donc quasiment nulle… voire négative (si le donataire acquitte les droits de mutations, le prix de revient lors de la cession est augmenté des droits de mutation de sorte qu’il matérialise 30,1 % x montant des DMTG au titre des moins-values reportables sur des plus-values de même nature) … d’où, parfois, la tentation pour l’administration de prouver que l’objectif n’était pas de transmettre mais d’éluder l’impôt

La validité de cette opération appelée « donation-cession » est conditionnée à ce que la donation soit effective et préalable à la cession à titre onéreux. Le cas échéant, la présence d’un huissier constatant l’inscription des donataires dans le registre des actionnaires peut être pertinente.

En cas de promesse de vente du bien signée préalablement à la donation, il importe que ses conditions suspensives ne soient pas toutes levées au risque que la chronologie soit inversée et l’impôt sur plus-value exigible (pour un exemple récent où l’administration identifie un abus de droit : CAA Douai, 2e ch., 16 juin 2009, n° 08DA00548, min. c/ M. et Mme Motte-Sauvaige, concl. P. Minne). Pour réduire le risque de contestation, il est donc préférable de procéder à une donation de titres avant toute signature du protocole de vente.

Ensuite, il faut que les modalités de la donation ne soient pas telles qu’elles conduisent, en fait, à une réappropriation du montant de la cession par le donateur : il faut donc que l’intention libérale du donateur soit réelle (ex : le prix de cession des titres avait été crédité sur des comptes bancaires ouverts au seul nom des donateurs qui, soit avaient utilisé les sommes pour financer leurs dépenses en train de vie et investissements personnels cf. avis CCRAD, aff. 2006-1 ; une même sanction a été prononcée dans une affaire où la donation prévoyait un remploi dans un contrat de capitalisation ouvert au seul nom du donateur)
Illustration : efficacité fiscale de la donation simple pré-cession
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Intérêt des donations démembrées pré-cession ?
La nue-propriété est, avec l'usufruit, l'un des droits démembrés de la propriété. On peut alors considérer cette formule : pleine propriété =  nue-propriété + usufruit.

L'usufruit est un droit réel conférant le droit d'usage (usus) et le droit aux fruits (fructus) d'une chose, à charge d'en conserver la substance afin de la rendre à terme au nu-propriétaire qui a lui la capacité de vendre, de donner ou de détruire le bien (abusus). Au terme de l’usufruit, la pleine propriété est alors reconstituée sur la tête du nu-propriétaire en franchise d’impôt (Art. 1133 CGI).

Ex : donner la nue-propriété d’un immeuble en s’en réservant l’usufruit permet de percevoir les loyers tout en ayant préparé par avance la transmission à terme.
Il serait imaginable d’opérer une donation pré-cession de la seule nue-propriété des titres de la société plutôt que d’en donner la pleine propriété. La valeur respective de l’usufruit viager et de la nue-propriété est fiscalement déterminée par l’âge de l’usufruitier suivant le barème suivant :
[image: image3.emf]Art. 669 CGI :  évaluation fiscale de l’usufruit viager

Age de l'usufruitier  Valeur de l'usufruit  / Valeur de la nue -propriété

Jusqu'à20 ans 90 % / 10 % 

De 21 à30 ans 80 % / 20 % 

De 31 à40 ans 70 % / 30 % 

De 41 à50 ans 60 % / 40 % 

De 51 à60 ans 50 % / 50 % 

De 61 à70 ans 40 % / 60 % 

De 71 à80 ans 30 % / 70 % 

De 81 à90 ans 20 % / 80 % 

A partir de 91 ans 10 % / 90 % 

(l’usufruit viager est valorisépar tranche de 10 ans, à23 % par tranche)


Nous avons vu que des réductions de droits de mutation spécifiques avaient été instaurées pour les donations démembrées.
Illustration : efficacité fiscale de la donation en nue-propriété pré-cession :
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Stratégies autour des plans de stock-options attribués avant le 20 juin 2007 :
Le législateur a mis en place un  système fiscal avantageux permettant de déduire 66% du montant du don, dans la limite de 20 % de ses revenus, de l’impôt sur le revenu du donateur.

Par ailleurs, l’administration fiscale autorise les donations avec charge d’emprunt sous certaines conditions (cf. supra).
Appliquée à un plan de stock-options attribué antérieurement au 20 juin 2007 une telle donation permet :

- au donateur : générer un gain (réduction de sa charge fiscale) supérieur à celui constaté lors de la levée puis cession des actions
- au donataire : après remboursement de l’emprunt, de recevoir une plus-value nette d’impôt.
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Donations sous « Pacte Dutreil » et donations pré-cession
Certaines donations peuvent enfin intervenir post-opération avec grande efficacité, comme les donations sous « Pacte Dutreil Donation-Succession » : les droits de mutation sont exonérés à hauteur de 75 % sans aucune limitation de montant (Art. 787 B du CGI) sous conditions :

-titres de société exerçant une activité industrielle, commerciale, artisanale, agricole ou libérale ou de société interposée (double niveau maximum; fraction pro rata)

- un engagement collectif de conservation de 2 ans minimum à compter de l’enregistrement de l’acte, portant sur au moins 20 % (société cotée) ou 34 % (société non cotée) des droits de vote / droits financiers, l’un des donataires au moins exerçant dans la société une fonction de direction ou son activité principale pendant 5 ans
- un engagement individuel de conservation des titres transmis pendant 4 ans pris par chacun, à compter de la fin de l’engagement collectif

L’efficacité de ce dispositif ne doit pas dissuader d’examiner l’opportunité de mener également des donations précession, qui purgeront les plus-values accumulées des titres (« le train des plus-values ne passe qu’une fois »).
Afin de ne pas pénaliser les héritiers dont le de cujus n’aurait pas pris soin de conclure un engagement collectif de conservation de leurs titres, la LF pour 2008 a ouvert deux possibilités de bénéficier de l’exonération partielle de droits de succession :
· le « pacte post mortem » : un ou des héritiers peuvent conclure dans les six mois du décès un pacte collectif, entre eux ou avec d’autres associés
· le « réputé acquis » : la loi répute l’engagement acquis lorsque le défunt (ou son conjoint ou partenaire), depuis plus de deux ans, détient le seuil de participation exigé (34 % pour les titres non cotés et 20 % pour les titres cotés) et exerce au moment du décès (ou son conjoint ou partenaire) une fonction de direction au sens de l’article 885 O bis du CG
L’intérêt des apports / échanges de titres:

Ce qu’il faut savoir : levier et interposition de sociétés

La juxtaposition de sociétés au-dessus d’une société d’exploitation permet de détenir la majorité du capital de façon indirecte, en ne détenant qu’une infime quotité : il s’agit d’un effet de levier lié aux niveaux de contrôle des sociétés.
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L’apport de titres à une société à l’IS est une opération intercalaire i.e. fiscalement neutre
Un sursis d'imposition (150-0 B du CGI) s'applique en cas d'apport de valeurs mobilières ou de droits sociaux à une société de capitaux ou assimilée soumise à l'impôt sur les sociétés, de plein droit ou sur option 

 La société « bénéficiaire » de l’apport doit avoir son siège social en UE et être soumise à l'impôt sur les sociétés ou à un impôt équivalent
Lors de la cession ultérieure des titres reçus en échange : imposition de la plus-value en intégrant le prix de revient des titres qui avaient été apportés; le montant de la soulte éventuellement reçue sera pris en compte pour la détermination du prix d'acquisition des titres remis à l'échange.

Lors de la cession ultérieure des titres apportés : possibilité de bénéficier d’une exonération d’imposition sur les plus-values professionnelles à long terme (sous réserve d’une quote-part de frais et charges 5 % du résultat net des plus-values de cession à intégrer dans le résultat ordinaire de l’exercice. Cf. Art. 219 I-a quinquies CGI) s’il s’agit 1/ de titres de participation ou de titres assimilés (= titre dont la possession durable est estimée utile à l’activité de l’entreprise, notamment parce qu’elle permet d’exercer une influence ou un contrôle), 2/ détenus depuis au moins 2 ans. A défaut, la plus-value est comprise dans le résultat taxable au taux de droit commun

Du bon usage de la soulte lors d’un échange de titres
L’apport peut être réalisé intégralement en titres (échange de titres) mais peut également donner lieu au paiement d’une soulte
Dans ce cas, l'article 150-0 B du CGI limite l'application du sursis d'imposition aux opérations pour lesquelles le montant de la soulte reçue par le contribuable n'excède pas 10 % de la valeur nominale des titres reçus (apprécié au niveau de chaque contribuable) : 

- si la condition relative à la soulte n’est pas remplie, il n’est pas possible de bénéficier du sursis (attention). 

- si la condition relative à l'importance de la soulte est remplie, l'opération d'échange ouvre droit au sursis d'imposition, y compris en ce qui concerne le montant de la soulte reçue qui n'est donc pas imposé immédiatement. 

Penser aux apports en sursis de titres en cas de réinvestissements professionnels envisagés
En apportant préalablement les titres à une société à l’IS, le produit de la cession sera perçu au sein de la société en sursis d’imposition tant que les titres reçus en échange ne font pas l’objet d’une opération à titre onéreux.

La société devient donc une sorte de « cash box » permettant de mener des réinvestissements dans de nouveaux projets professionnels en utilisant un vecteur de détention approprié.

Si la société n’a pas vocation à mener des activités professionnelles mais patrimoniales ou si une partie des actifs n’est de toute façon pas affectée à l’activité professionnelle, il est recommandé d’appréhender directement les actifs :

· réduction égalitaire ou non de capital, éventuellement précédée d’une donation

· distribution massive de dividendes

En effet, outre les risques tels que l’assujettissement de tout ou partie des actifs à l’ISF (plus un bien professionnel et pas affecté à l’exploitation), le traitement fiscal pénalisant de la gestion patrimoniale au sein d’une société à l’IS doit nous conduire à éviter ce véhicule : en effet les plus ou moins-values latentes sur titres d’ OPCVM français ou étrangers (VL dernier jour de clôture de l’exercice – VL du premier jour) doivent immédiatement être comprises dans le résultat au taux plein de l’IS. La seule exception concerne les OPCVM investis à plus de 90 % en actions de sociétés issues de l’UE + OPCVM d’OPCVM  eux-mêmes investis de la sorte + parts de FCPR
Néanmoins, une société à l’IS peut constituer un véhicule d’investissement approprié pour l’entrepreneur souhaitant investir dans l ‘univers du non coté (notamment via des FCPR/ FCPI), ainsi que dans certains produits de type structurés. Attention néanmoins au traitement spécifique des titres de sociétés à prépondérance immobilière.

Illustration : apport en sursis suivie d’une donation-cession de titres reçus en échange ou d’une cession des titres de participation apportés en plus-values à long terme
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L’apport de complément de prix (earn-out)
Il s’avère possibilité d’apporter en report d’imposition un complément de prix (earn-out) à une société à l’IS

L’apport doit intervenir avant que l’earn-out ne soit exigible en numéraire et nécessite l’intervention d’un commissaire aux apports, choisi par les apporteurs et désigné par le Président du Tribunal de Commerce lorsque la société bénéficiaire des apports est une société de capitaux (d’où l’intérêt de passer par exemple par une société civile …)
Les conditions à respecter sont les suivantes : un exercice continu pendant 5 ans d’une fonction de direction par le contribuable dans la société dont l’activité est le support de l’earn-out ; le contribuable doit demander expressément à bénéficier de la mesure, qui n’est en aucun automatique.
La fiscalisation interviendrait au niveau de la société à l’IS si les gains provenant du complément de prix étaient finalement supérieurs à la valeur de l’apport. Il est donc recommandé de bien calibrer les montants pour minimiser les frottements, ce qui impose une gestion serrée du calendrier.

L’imposition du gain reporté interviendra classiquement au moment où s’opèrera la transmission, le rachat, le remboursement ou l’annulation des titres reçus en contrepartie de l’apport.
Les principaux régimes d’exonération partielle ou totale d’impôt de plus-value de cession des particuliers

Exonération lors de la transmission / cession d’une « petite PME »
Ce régime (Art. 238 quindecies CGI) permet de bénéficier d’une exonération totale si les éléments transmis ont une valeur (valeur vénale / valeur servant d’assiette aux droits d’enregistrement) < 300 K€ et d’une exonération partielle si les éléments transmis ont une valeur < 500 K€ suivant la proportion (500 K€ - valeur éléments transmis) / 200 K€

Les conditions exigées sont les suivantes :
- opération à titre gratuit ou onéreux

- portant sur une entreprise individuelle exerçant une activité commerciale, artisanale, libérale ou agricole, relevant de l’IR ou sur une société à l’IS répondant à la définition de PME communautaire (-250 salariés et un CA annuel < 50 M€ ou bilan < 43 M€ et dont le capital / droits de vote ne sont pas détenues à plus de 25 % par une ou plusieurs entreprises ne répondant pas à cette définition, hors capital-risque)

- portant sur des plus-values à court et long terme (exclusion des plus-values immobilières et terrains à bâtir)
- d’une branche complète d’activité / de l’intégralité des droits et parts d’une société de personnes à l’IR détenues par un associé y exerçant son activité professionnelle. 

- activité exercée pendant au moins 5 ans

- pour les seules opérations à titre onéreux, que le cédant ne contrôle pas l’entreprise cessionnaire (directement ou indirectement plus de 50 % des capitaux ou droits de vote)
Exonération totale lors de cessions intra-familiales

les cession de titres au sein du groupe familial sont exonérées lorsque les conditions suivantes sont réunies (Art 150–O A I-3 CGI) :

- société soumise à l’IS ayant son siège  en France 

- le cédant, son conjoint, leurs ascendants, leurs descendants ou leurs frères / sœur (depuis le 1er janvier 2010) ayant détenu ensemble, directement ou indirectement 25 % des droits dans les bénéfices sociaux à un moment quelconque au cours des 5 dernières années précédant la cession (peu importe le pourcentage cédé)

- la cession au profit de l’un des membres du groupe familial défini ci-dessus (conjoint d’ascendant ou de descendant soumis à imposition commune : admis; société de famille : non)

 En cas de non-respect de ces conditions :

- revente de tout ou partie des titres à un tiers durant le délai de 5 ans : la plus-value exonérée devient imposable en totalité … au nom du premier cédant au titre de l’année de revente

- transmission à titre gratuit des titres ou cession à un autre membre du groupe familial du premier cédant durant le délai de 5 ans : pas de remise en cause de l’exonération 

Exemple :

 le 15 janvier 2006, un contribuable cède à son petit-fils la totalité des parts détenues dans une SARL (49 %). Le 30 juin 2009, le dernier revend la moitié à sa propre fille (membre de son groupe familial) et à sa cousine germaine (considérée comme tiers pour l’application de l’exonération).

- PV initiale : l’exonération dont a bénéficié le père en 2006 n’est pas remise en cause dans la mesure où la cession a été consentie à deux membres du groupe familial (tous descendants)

- PV réalisée lors de la revente : la fraction de PV correspondant à la cession des droits à l’arrière petite-fille bénéficie de l’exonération conditionnelle ; l’autre fraction est quant à elle imposable si le seuil d’imposition est franchi
Exonération d’imposition de la PV de cession d’une « Jeune Entreprise Innovante »
 Ce régime ne concerne pas les prélèvements sociaux, qui restent dus et n’est pas cumulable avec la réduction d’impôt pour souscription au capital d’une PME

Une société acquiert le statut de JEI s’il s’agit d’une PME créée depuis moins de 8 ans, dont le capital est détenu de manière continue à hauteur de 50 % au moins soit par des personnes physiques de manière directe ou indirecte (une interposition max.) ou par des associations / fondations d’UP, engageant au cours de chaque exercice des dépenses R&D > 15 % de leurs charges fiscalement déductibles
Les plus-values de cession peuvent être exonérées sur option expresse, sous trois conditions (Art 150–O A III-7 du CGI) : 

- titres de société ayant le statut de JEI qui sont cédés doivent avoir été souscrits à compter du 1er janvier 2004 et détenus en pleine propriété
- les titres doivent avoir été conservés depuis leur libération pendant au moins 3 ans, alors que la société a un statut de JEI :
- le cédant, son conjoint et leurs ascendants et descendants ne doivent pas avoir détenu ensemble directement ou indirectement plus de 25 % des droits dans les bénéfices et droits de vote depuis la souscription

Les autres avantages liés au statut de JEI sont :

- une période d’exonération totale des bénéfices durant 36 mois puis une période d’abattement de 24 mois sur les exercices bénéficiaires (éventuellement non consécutifs)

- exonération d’IFA tant que la société a la statut de JEI

Exonération de PV de cession de parts de certaines sociétés de personnes
Il est possible de bénéficier d’un régime d’exonération de l’imposition de la plus-value lors de la cession des parts (Art 150–O A I bis du CGI) :

- totale si les recettes annuelles HT revenant à l’associé < 250 K€ / 90 K€
- partielle si les recettes annuelles HT revenant à l’associé < 350 K€ / 126 K€  (exonération pour la partie jusqu’à 250 K€ / 90 K€ puis imposition selon le droit commun pour le solde)
 Pour ce faire, il faut respecter plusieurs conditions :

- cession à titre onéreux de part de société de personnes à compter du 1er janvier 2014, la part pouvant être démembrée ou en pleine propriété

- société exerçant une activité autre que la gestion de leur propre patrimoine mobilier ou immobilier et dont les recettes annuelles HT < 1,05 M€ (vente, fourniture de logements, activités agricoles) ou < 378 K€ (prestation de services)

- parts détenues par l’associé cédant de manière continue pendant plus de 8 ans
Abattement pour durée de détention lors de la cession d’actions ou parts de sociétés passibles de l’IS
En vertu de ce régime (Art 150–O D bis CGI), le montant de la plus-value nette réalisée lors de la cession d’actions ou parts de sociétés à l’IS est réduit d’un abattement d’un tiers par année de détention des titres au delà de la cinquième.

Cela conduit donc à une exonération totale des plus-values réalisées sur les titres détenus depuis plus de 8 ans (calcul effectué par année calendaire pleine).
Néanmoins, la durée de détention se décompte qu’à partir du 1er janvier 2006 ou de la date ultérieure d’acquisition ou souscription, de sorte que le dispositif ne commencera à s’appliquer qu’à partir des cessions intervenues après le 1er janvier 2012, avec une possibilité d’exonération totale à partir du 1er janvier 2014 …
Ce régime ne permet pas de s’exonération des prélèvements sociaux, qui restent dus.

Les conditions à respecter sont les suivantes :
- cession à titre onéreux d’actions ou parts de sociétés passibles de l’IS

- de titres démembrés ou en pleine propriété 
- de sociétés ayant leur siège social dans un Etat de l’UE + Islande + Norvège et passibles de l’IS ou équivalent, ayant exercé de manière continue durant les 5 années précédant la cession une activité autre que la gestion de leur propre patrimoine mobilier ou immobilier, ou société holding ayant eu pour objet exclusif de détenir des participations dans des sociétés exerçant ces activités (exclus : Sofica, Sofipêche, SDR, SICAV et SPPICAV …)
Exonération d’imposition de PV lors du départ à la retraite du dirigeant
Il s’agit d’une application particulière du régime précédant pour les dirigeants faisant valoir leur droit à la retraite lors de la cession de titres de sociétés à l’IS (Art 150 O-D ter). Il existe d’ailleurs un régime équivalent pour les sociétés à l’IR et entreprises individuelles (Art. 151 septies A du CGI).

Outre les conditions énumérées précédemment, il faut remplir les conditions cumulatives suivantes :
- titres acquis avant le 1er janvier 2006,  détenus sans interruption par le cédant pendant les cinq années précédant la cession (titres reçus en échange avec sursis d’imposition admis) et représentant au moins 25 % des droits de vote ou financiers, directement ou par personne interposée, par l’intermédiaire de son groupe familial (conjoint / partenaire PACS + ascendants + descendants + frères et sœur) ou avec d’autres co-fondateurs cédants
- cession portant sur l’intégralité des titres d’une PME au sens communautaire (cf. supra) dont le cédant  a été dirigeant dans les conditions requises pour  bénéficier de l’exonération ISF (en cas de cession à une société, ne pas détenir directement ou indirectement de droits de vote ou financiers dans cette dernière lors de l’opération comme dans les trois ans qui suivent)
- le cédant cesse toute fonction de direction ou salariée et fait valoir droits à la retraite dans les deux années suivant ou précédant la cession

Cession de titres de sociétés à l’IS, cotés ou non, détenus dans un PEA

Quelques mots sur le Plan d’Epargne en Actions (PEA) :
Limité à des versements maximum de 132 000 €, le PEA est réservé aux seuls résidents fiscaux français et à un seul PEA par personne.

Il permet d’investir en Actions ou OPCVM Actions en bénéficiant d’une exonération d’impôt - mais pas de prélèvements sociaux - sur les dividendes et les plus-values, à condition de n’effectuer aucun retrait pendant 5 ans à compter du 1er versement (avant 2 ans, la fiscalité est la suivante : 22,5 + 12,1 % et entre 2 et 5 ans : 18 % + 12,1 %). 
Les plus-values de cessions réalisées au sein du PEA ne sont pas prises en compte au titre du seuil de cession annuel et les moins-values éventuelles suite à cession au sein du PEA ne sont pas imputables sur des plus-values réalisées à l’extérieur du PEA

Titres éligibles :

- actions et certificats d’investissement, BSA, parts de SARL dès lors que la société a son siège en UE + Islande + Norvège et est soumise à l’IS dans des conditions de droit commun, qu’elle soit cotée ou non

- actions de SICAV, parts de FCP et OPCVM européens « coordonnés », investis à 75 % dans ces mêmes titres

Le sort des titres cotés au sein d’un PEA :
Ils bénéficient d’une exonération de plus-value en cas de cession, tout comme pour les titres cotés. Les produits de titres non cotés suivent un régime spécifique pour éviter les abus (Art 150 O-A II-2 et 2 bis et suivants) : ils ne bénéficient de l’exonération d’impôt de plus-value que dans la limite de 10 % du montant de ces placements. L’excès est imposé au barème progressif à l’IR sans aucune possibilité d’option pour le prélèvement forfaitaire libératoire.
La mobilité internationale
Les enjeux patrimoniaux liés à la mobilité internationale sont considérables et peuvent complexifier considérablement l’analyse, tout comme ils peuvent apporter des solutions efficaces à certaines problématiques.

Compte tenu de l’hétérogénéité des règles suivant les pays, les domaines et les résidents fiscaux concernés, il est crucial de faire appel à des experts qui examineront chaque sujet au cas par cas.

L’examen d’une délocalisation physique doit prendre en compte certaines considérations :

- il faut le plus souvent un patrimoine substantiel pour espérer tirer un profit suffisant pour justifier une ingénierie patrimoniale souvent complexe

- une délocalisation doit être réelle pour ne pas mettre en risque l’opération, de sorte que les personnes concernées doivent réellement avoir le souhait de refonder leur cadre familial dans un nouvel environnement, avec toutes les contraintes qui peuvent s’ensuivre.

- une délocalisation se préparer en amont avec minutie et ne doit pas avoir pour seul objectif une visée fiscale

Le principe (droit interne français) :

Les personnes physiques ou morales non domiciliées en France sont exonérées d’impôt de plus-value réalisées en France à l’occasion de la cession de valeurs mobilières ou de droits sociaux et les prélèvements sociaux ne sont pas dus.
Remarque : la clôture d’un PEA de plus de cinq ans pour cause de changement de pays de résidence fiscale n’entraine pas l’assujettissement aux prélèvements sociaux
Quelques exceptions (droit interne français) :
- plus values de cession de titres de sociétés à prépondérance immobilière (= actif constitué à la clôture de chacun des 3 derniers exercices pour + de 50% de sa valeur réelle, d’immeubles bâtis ou non ou de droits portant sur ceux-ci, exception faite des immeubles affectés à l’exploitation, donnés en crédit-bail ou location-gérance) soumis, sous réserve de convention fiscale contraire : lorsqu’elles sont réalisées à titre occasionnel : prélèvement de 16 % (personnes physiques ou associés personnes physiques de sociétés de personnes françaises, résidents UE + Islande + Norvège), 33,33 % (autres cas) ou 19 % (PM résidents UE + Islande + Norvège cédant un SIIC ou équivalent) … et lorsqu’il s’agit d’une opération à titre habituel : 50 %
- plus-value de cession de droits ou actions de société à l’IS ayant leur siège en France lorsque le cédant, son conjoint, leurs ascendants ou descendants, directement ou indirectement, détiennent plus de 25 % des droits dans les bénéfices sociaux à un moment quelconque durant les cinq années précédant la cession, sous réserve de convention fiscale contraire : fiscalisation selon le droit commun (18 % si le seuil de cession est dépassé)

Le droit interne français doit être apprécié au même titre que les droits internes étrangers éventuellement concernés et sous réserve de l’application des conventions internationales ou bilatérales. Ces dernières visent à définir les clés de répartition communes pour mettre en cohérence les différents droits interne, notamment en évitant une double-imposition
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Les optimisations patrimoniales post-opération :

A l’issue de la cession des titres de la société, qu’elle ait été optimisée ou non, se posent de nombreuses problématiques patrimoniales, très souvent nouvelles pour le dirigeant :
- aménagement des modalités de paiement de l’impôt de plus-value de cession

- définition des modalités de détention du patrimoine avantageuses au regard de la fiscalité applicable, et notamment de l’ISF, tout en maintenant le niveau de revenus et le train de vie actuels

- organisation et contrôle du patrimoine, notamment pour optimiser la transmission aux enfants (réduction des droits de succession vis-à-vis des descendants et protection du conjoint)

- le cas échéant, pilotage des compteurs fiscaux et des sociétés patrimoniales 
- mise en œuvre d’une allocation et gestion des actifs financiers 

- traitement du nouveau patrimoine professionnel en cas de réinvestissement
- anticipation des stratégies patrimoniales de sortie si la cession n’a été que partielle

Optimisation de l’impôt de plus-value

Pour une cession intervenant courant 2010, il faudra acquitter un impôt de plus-value et des prélèvements sociaux en 2011. Ceux-ci constituent une dette certaine dans son montant et dans son échéance. 
Sans aménagement, le paiement de l’impôt de plus-value devrait intervenir en septembre 2011. Néanmoins, l’administration fiscale met automatiquement en place un étalement sur les quatre derniers mois lorsque l’impôt est considéré comme « exceptionnel » (lié à un produit « exceptionnel » l’année précédente).

Nous recommandons le plus souvent au dirigeant, si cela n’est pas incompatible avec d’autres stratégies, de se mensualiser à l’IR puis d’adresser durant l’été 2011 une lettre de refus de l’étalement. Ainsi, il est possible de n’acquitter l’impôt qu’en une unique fois, le 15 décembre 2011. Cela permet de gagner quelques mois de trésorerie.

Le paiement des prélèvements sociaux reste dû pour le 15 novembre 2011 (12,1 %) sans que les modalités de paiement de l’impôt ne puissent être fiscalement  optimisées
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L’orientation du placement de l’impôt et des charges doit permettre d’assurer une certaine sécurité sur le capital à terme : c’est pourquoi elle ne peut qu’être sécuritaire à prudente.
Voici un tableau synthétique des principales options d’investissement envisageables (avantages / inconvénients) :
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Les méthodologies de construction du patrimoine
Il existe différentes méthodes pour définir la stratégie d’investissement du patrimoine. Quoiqu’il en soit, l’impératif est bien d’obtenir un degré de diversification, de disponibilité / réversibilité / flexibilité et de lisibilité satisfaisants pour le client.
Pour ce qui concerne les investissements financiers, l’entrepreneur doit être accompagné dans des choix multiples et parfois difficiles :
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Chaque banquier privé devra être à même de valoriser sa méthodologie d’investissement :

· ce que l’on ne fait pas comme les autres : en quoi sommes-nous différents ?

· pourquoi on ne fait pas comme tout le monde ?

· quels résultats de gestion ?

· quelle réputation sur la Place ? Des clients advocate ?
· intervention sur le cœur du portefeuille et / ou sur les investissements satellites ?

Construction du patrimoine suivant les opportunités 

Cette méthode consiste à considérer qu’il n’existe pas une seule et unique stratégie d’investissements des actifs. Tout autant que le profil spécifique du client, il faut considérer les opportunités d’investissements du moment et accepter une forme de « distorsion » du patrimoine. Celle-ci serait le levier permettant à ce dernier de vraiment progresser au fil du temps. Au contraire, une répartition rigidement diversifiée n’aboutirait, pour les tenants de cette approche, qu’à des résultants moyens et décevants, notamment aux yeux ds dirigeants.
C’est une approche essentiellement partagée par les courtiers et autres acteurs patrimoniaux spécialisés.

Limites : elle permet difficilement de donner de la visibilité au client, qui hiérarchise mal les priorités et peut être amené à prendre de risques spécifiques trop élevés. Elle ne s’inscrit certainement dans une approche de long terme.

Affectation du patrimoine par objectifs

Cette méthode globale plus récente est défendue par bon nombre de banquiers privés. Elle consiste à dire que le patrimoine doit s’organiser selon les objectifs du client : l’objectif prioritaire est d’assurer le train de vie puis le cadre de vie ; ensuite, il faut songer à la protection de ses proches, notamment les enfants dans une perspective de transmission. Enfin, il faut songer à la valorisation de son patrimoine sous ces contraintes, que l’action du client sur les actifs soit directe ou déléguée.
Exemple (Banque Cantonale Vaudoise, AdHoc Association) :
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Limites : cette approche est une approche séduisante mais statique. En effet, elle permet de définir une stratégie à un instant t sur x années mais n’indique pas comment faire évoluer les strates dans le temps. Surtout, elle peut aboutir à des investissements non-efficients ; par exemple, les actifs affectés au train de vie et constituant la base de la pyramide : alors qu’ils sont structurellement investis à court terme et en tout cas de façon sécurisée (logique de sécurité sociale personnelle), la logique financière voudrait au contraire que l’exposition au risque soit plus élevée compte tenu d’un horizon d’investissement long (espérance de vie du client).
Allocation dynamique  du patrimoine (ALM)

ALM signifie Application Lifecycle Management : il s’agit d’une méthode bien connue des actuaires et plus largements de assureurs et investisseurs financiers. Elle est particulièrement nouvelle dans le domaine de la banque privée.
Cette méthode consiste à considérer l’allocation du patrimoine sous un angle dynamique : les différentes strates doivent être définies en fonction d’une espérance de performance / risque qui détermine le choix des actifs, mais également en fonction des actifs et passifs affectant cette strate. 

Ainsi, par exemple, la strate dédiée au train de vie devra être dynamisée initialement puis des tranches progressivement sécurisées pour les prochains flux de sortie (obtention de revenus). Si un flux positif devait être intégré (ex : donation) ou si les marchés devaient se comporter de façon plus positive qu’anticipé, un degré de risque supplémentaire pourrait être pris.
Il s’agit d’une approche assez financière, qui peut être rapprochée des stratégie de gestion de la VaR.
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Limites : outre sa complexité de mise en œuvre, cette approche peut être critiquée pour son côté pro-cylique. En effet, dans des marchés positifs (négatifs), plus (moins) de risque est tendanciellement pris, alors que les risques de retournement (rebond) augmentent eux sensiblement. Cette critique rejoint celle faites aux produits structurés à coussin, qui ne peuvent plus rebondir après des marchés difficiles, pour assurer des flux à terme. 

Néanmoins, il serait envisageable de pallier ces limites: prises partielle de bénéfices en fonction d’un « budget de risque », suivi non-automatisé des positions, prise en compte d’actifs non-fructifères …

Illustration :

[image: image15.emf]
Optimisation du train de vie (revenus réguliers)
Suite à une cession ou à l’entrée d’un investisseur (notamment sous LBO), le train de vie du dirigeant peut être amené à changer : disparition ou baisse d’un salaire, interdiction de distribuer des dividendes, prise en charge de certains frais liés à l’activité professionnelle, etc …

C’est une excellente occasion de retravailler les sources de perception de revenus afin d’optimiser socialement et fiscalement la situation du client.

Produits capitalisants vs produits distribuants :

Les produits distribuants sont des enveloppes de gestion qui dégagent des revenus de façon « automatique » : l’échéance, le montant sont définis par avance. Exemple : un coupon détachés d’une obligation, un dividende versé à un porteur d’actions…
Les produits capitalisants sont des enveloppes de détention qui au contraire, ne dégagent pas de revenus : les gains en leur sein sont capitalisés i.e. réinvestis au fil du temps. Pour les appréhender, il faut procéder à une cession totale ou partielle, dégageant une plus-value. Ex : OPCVM part C, contrat de capitalisation ou d’assurance vie durant la vie du souscripteur, société de conseil à l’IS …
Si l’on part de l’hypothèse qu’il serait possible de mener les mêmes investissements financiers au sein de l’un ou l’autre des enveloppes, laquelle est la plus efficiente d’un point de vue fiscal ?

La réponse est liée au mode de calcul de l’assiette fiscalisée, quand bien même la fiscalité serait comparable (hypothèse 30,1 % dans tous les cas) : dans le premier cas, la fiscalisation porte sur la totalité du revenu dégagé tandis que dans le second cas, elle porte sur la portion de gain au sein du montant cédé :

Enveloppe capitalisante – enveloppe distribuante
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Pour 100 de « revenu » économique appréhendé : dans le premier cas, la fiscalité serait alors de 100*30.1% = 30.1 tandis que dans le seconde cas, elle serait de 9*30.1 % = 2.71 soit un net fiscal de 97.29 vs 69.9
Pour cette raison, nous privilégierons les enveloppes capitalisantes pour la perception de revenus complémentaires:
· choix du moment de perception du revenu

· liberté dans la définition du montant

· fiscalité attractive
Quelques enveloppes capitalisantes (fiscalité) :
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Illustration : rachats réguliers sur un contrat d’assurance vie
· Il n’est pas ici question de présenter en détail le fonctionnement du contrat d’assurance vie. Nous nous contenterons d’examiner une simulation d’obtention de train de vie avec les hypothèses suivantes :

· montant net investi initialement : 10 M€

· versement 100 % sur un contrat d’assurance vie (souscription)

· performance annuelle nette du placement : +4 %

· rachats annuels : 200 K€ net de fiscalité 

· soumis au prélèvement forfaitaire libératoire.

Ce que l’on constate :

· une progression du patrimoine investi malgré les rachats

· un maintien du train de vie souhaité, avec une fiscalité limitée : env. 5 % sur la période

· un impact fiscal qui pourrait encore être diminué selon le TMI du client

· un impact également limité pour les clients soumis au Bouclier Fiscal (cf. Infra)
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Contrat AV/Capi10 400 000 €10 604 162 €10 812 666 €11 025 697 €11 243 457 €11 474 648 €11 713 103 €11 959 152 €12 213 143 €

dont intérêt400 000 €800 018 €1 200 245 €1 600 885 €2 002 155 €2 406 067 €2 812 107 €3 220 717 €3 632 351 €

dont capital10 000 000 €9 804 144 €9 612 420 €9 424 812 €9 241 302 €9 068 581 €8 900 995 €8 738 435 €8 580 792 €

Retrait brut203 690 €207 369 €211 033 €214 681 €210 141 €212 050 €213 918 €215 746 €210 465 €

Part intérêt7 834 €15 645 €23 425 €31 171 €37 420 €44 464 €51 358 €58 102 €62 595 €

Part capital195 856 €191 724 €187 608 €183 511 €172 721 €167 586 €162 560 €157 643 €147 870 €

Fiscalité retrait3 690 €7 369 €11 033 €14 681 €10 141 €12 050 €13 918 €15 746 €10 465 €

47,1%47,1%47,1%47,1%27,1%27,1%27,1%27,1%19,6%

Retrait net de fiscalité200 000 €200 000 €200 000 €200 000 €200 000 €200 000 €200 000 €200 000 €200 000 €

soit un taux d'imposition effectif1,8%3,6%5,2%6,8%4,8%5,7%6,5%7,3%5,0%

Taux moyen 8 ans5,2%
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La protection sociale du dirigeant : l’exemple de la « Loi Madelin »

La protection sociale de base des Travailleurs Non Salariés (TNS) offre une couverture retraite et prévoyance bien moins étendue que celle des salariés.  Face à ce constat, le législateur a voulu inciter les professionnels à améliorer leurs garanties, en votant en 1994 la loi Madelin relative à l’initiative et à l’entreprise individuelle, qui comprend un volet spécifiquement consacré à la protection sociale des Travailleurs Non Salariés (non agricoles).
 Le volet social de la loi Madelin est assorti d’un avantage fiscal : la déductibilité du bénéfice professionnel des cotisations versées à des régimes facultatifs de retraite et de prévoyance complémentaire, incluant la santé.
Les cotisations versées par le professionnel pour la Retraite sont déductibles de son revenu imposable dans les limites annuelles suivantes : 
- Plafond : 10% du bénéfice imposable retenu dans la limite de 8 PASS + 15% de la fraction de ce bénéfice compris entre 1 et 8 PASS soit un maximum total pour 2007 de 59 540 €.
- Plancher : 10 % du PASS soit 3 218 € (2007).

 A la sortie, la rente viagère sera imposée comme les pensions de retraite. Elle est soumise à la CSG et CRDS.

 Le conjoint collaborateur peut également profiter de la déductibilité des cotisations du revenu imposable sous certaines conditions.
 Les cotisations versées par le professionnel  pour la Prévoyance et santé sont déductibles dans la limite suivante : 7% du PASS + 3,75 % du bénéfice imposable, sans jamais excéder 24% du PASS (8 233,92 € pour les cotisations versées en 2009)
Sont concernés les TNS non agricoles et leurs conjoints collaborateurs cotisant à titre volontaire aux régimes de retraite et de prévoyance du professionnel, quel que soit leur statut :

· entrepreneur individuel et professionnel libéral,
· gérant majoritaire de SARL et de SELARL,
· conjoint collaborateur.
Les versements pour la retraite sont constitués au rythme choisi par le professionnel (choix du montant et de la périodicité de ses versements) et il est même possible de procéder à des versements supplémentaires de rattrapage. La sortie ne peut s’opérer que lors du départ à la retraite sous forme de rente viagère

Les versements liés à la prévoyance et la santé  permettent de disposer d'un revenu de remplacement en cas d'incapacité de travail ou d'invalidité, ou encore de garantir une rente à ses proches en cas de décès. Il est possible de compléter la couverture de son régime obligatoire d'assurance maladie face à des dépenses de santé. La couverture est activée dès survenance du risque assuré.
Pour plus de souplesse des cas de déblocage anticipé ont été prévus :
· invalidité de l’assuré de 2 ou 3ème catégorie, 
·  cessation de l'activité non salariée de l'assuré suite à un jugement de liquidation judiciaire, 
·  le fait pour un assuré qui a exercé des fonctions d'administrateur, de membre du directoire ou du conseil de surveillance, de ne pas être titulaire d’un contrat de travail ou d’un mandat social depuis deux ans au moins à compter du non-renouvellement de son mandat social ou de sa révocation (sous réserve qu'il n'ait pas liquidé la pension de retraite d’un régime obligatoire d'assurance vieillesse)
Préparation de la transmission familiale
La transmission peut être effectuée en tout ou partie à l’occasion d’une opération de haut de bilan (cf. l’intérêt des donations précession) ou non (cf. les pactes Dutreil transmission et régimes exonératoires).

Elle peut être effectuée immédiatement ou à terme (ex : démembrement de propriété, utilisation de sociétés civiles).
Pour ce qui concerne la protection / transmission au conjoint, elle être travaillée par une réflexion sur le régime matrimonial, les « donations au dernier vivant ».

Enfin, elle peut être opérée par une stratégie de mobilité internationale et plus fréquemment par la rédaction appropriée de la clause bénéficiaire d’un ou plusieurs contrat(s) d’assurance vie.

La personnalisation de la clause bénéficiaire d’assurance vie

La clause bénéficiaire doit déterminer ou permettre de déterminer le ou les bénéficiaires des actifs lors du dénouement du contrat consécutif au décès de l’assuré. Peu importe leur nombre ou leur lien de parenté avec l’assuré (l’abattement de l’Art. 990 I du CGI jouera à chaque fois pour chaque bénéficiaire).

Exemple  de rédaction simple de clause bénéficiaire.
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Si cette clause peut être modifiée à tout moment, elle doit néanmoins faire l’objet de toute l’attention du client et être adaptée à ses souhaits plutôt que stéréotypée. Désormais, la pratique du dépôt de la clause auprès d’un notaire permet de centraliser les sujets lors d’un décès plus que de se sécuriser contre l’acception impromptue d’un bénéficiaire.

Parmi les modalités envisageables :

· Bénéficiaires en démembrement, notamment avec quasi-usufruit (Art . 587 Code Civil) et dispense de fournir caution 
· Obligation de remploi - éventuellement conjoint) des fonds
· Désignation conditionnelle (temporaire, proportionnée aux objectifs et justifiée) ou alternative
· Clauses d’inaliénabilité, de non-nantissement, de non-mise en garantie jusqu’à une date anniversaire (ex: 25 ans) ou sans le consentement de tel ou tel
· Clause dérogeant à l’administration légale et la jouissance des biens d’enfants mineurs par l’autre parent en cas de pré-décès (« tutelle administrative » Art. 389-3 al. 3 Code Civil)
· Désignation optionnelle (ex: choix entre trois quotités pour le conjoint survivant)

La sécurisation de la transmission ?
La transmission peut être sécurisée par la technique dite du « rescrit-valeur ». En effet, la LFR08 (L .LPF) a légalisé cette pratique pour les donations d’entreprise avec l’objectif de sécuriser la donation en s’assurant, par la saisine préalable de l’administration fiscale, de l’absence de contestation ultérieure par celle-ci de la valeur de l’entreprise transmise, base de l’impôt  
Attention : cela ne concerne que la valorisation des entreprises individuelles et sociétaires. 

Il s’agit néanmoins d’une procédure longue, l’administration fiscale disposant d’un délai de six mois pour se prononcer sur la demande du donateur. C’est pourquoi l’éventuelle  décision de recourir au rescrit-valeur est à prendre bien en amont de la date de la transmission envisagée. 

Par ailleurs, le dépôt d’une demande de rescrit-valeur implique de jouer la transparence et de faire une présentation complète des éléments utiles à la valorisation de l’entreprise.
Cette même LFR08 a instituée un contrôle sur demande en matière de donation / succession (L. 21 B  LPF) avec l’objectif de réduire la période de contrôle a posteriori à un an, décomptée à partir de l’acte / déclaration (rappel du principe : jusqu’au 31/12 de la 3ème année suivant celle au cours de laquelle s’est produit l’enregistrement de l’acte de donation ou la déclaration de succession). 

La demande doit être formée dans les 3 mois de l’acte / déclaration par un ou des bénéficiaires titulaires d’au moins un 1/3 de l’actif transmis. 

Limites : la garantie résultant de ce contrôle ne porte – elle aussi – que sur la valeur des biens déclarés et pour les donations consenties ou aux successions ouvertes entre le 1er janvier 2009 et le 31 décembre 2010. Il existe un risque de tensions familiales compte tenu de la solidarité entre les donateurs et donataires (entre héritiers pour une succession) pour le paiement des droits de mutation.
Gérer ses nouvelles charges fiscales : l’ISF
Si la cessation d’activité peut entrainer des changements dans les styles de vie, elle a de façon plus systématique un impact sur l’environnement fiscal du client. En effet, outre un éventuel impôt de plus-value,  des droits de mutation à acquitter ou encore une fiscalité sur les revenus complémentaires à trouver, ce dernier devrai le plus souvent faire face à un impôt nouveau ou alourdie suivant les situations : l’impôt sur la Fortune.

Ce qu’il faut savoir concernant l’ISF 

Il s’agit d’un impôt français déclaratif et auto-liquidé, payé par les contribuables privés détenant un patrimoine mondial net supérieur à 790 000 € au 1er janvier 2010, calculé par l’application au montant du patrimoine d’un taux allant jusqu’à 1,80 %.
[image: image21.emf]
Il appartient aux personnes concernées de faire elles-mêmes une estimation détaillée de la valeur de leurs biens au 1er janvier, de calculer le montant de l'impôt et d'envoyer leur déclaration, accompagnée du chèque, à la Direction générale des Impôts (DGI), et plus particulièrement au service des impôts des entreprises dont dépend leur domicile au 1er janvier, avant le 15 juin. 

Le fisc peut contrôler la déclaration et éventuellement effectuer un redressement pendant trois ans. En cas d'absence de déclaration ou d'omission d'un bien le délai de reprise est de six ans (depuis le 1er juin 2008).
L’optimisation ISF par l’assiette :

Au fil du temps, le législateur a instauré de nombreuses exceptions : 

· biens professionnels sous certaines conditions (cf. infra) ; 
· objets d'antiquité, d'art ou tout simplement de collection ; 
· droits de propriété littéraire, artistique ou industrielle ; 
· bois, forêts ou participations dans des groupements forestiers à concurrence des trois quarts de leur valeur ;
· biens ruraux loués à long terme et participation dans des groupements fonciers agricoles ;
· bons anonymes, y compris ceux du Trésor ;
· valeurs de capitalisation des pensions de retraites ;
· rentes reçues en réparation de dommage corporel liés à un accident ou à une maladie) …
A tel point que son efficacité fait régulièrement l’objet de polémiques:
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L’exonération ISF de l’outil professionnel est très importante (Art. 885 C, O Bis et Ter du CGI ) et explique souvent pour une bonne part l’augmentation des charges fiscales consécutive à une cession de biens professionnels.
En effet, les biens professionnels sont expressément exclus de l’assiette de l’impôt de solidarité sur la fortune (ISF) sous certaines conditions. Il s’agit principalement des biens dépendant d’une exploitation individuelle, de certaines parts ou actions de sociétés (et certains biens ruraux).
Les professions industrielles, commerciales, artisanales, agricoles ou libérales :
· Activité effectivement exercée à titre habituel et constant et dans un but lucratif, de nature industrielle, commerciale, artisanale, agricole ou libérale (BIC, BA ou BNC ; exclut les activités purement civiles ou les locations immobilières nues ; les locations en meublé professionnelles peuvent sous certaines conditions recevoir cette qualification)
· La profession peut être exercée par le propriétaire des biens ou son conjoint. Compte tenu de la définition du foyer fiscal, les biens peuvent être détenus et utilisés par l’un quelconque de ses membres, y compris le partenaire d’un Pacs, le concubin notoire et les enfants mineurs

Les valeurs mobilières et droits sociaux de sociétés industrielles, commerciales, artisanales, agricoles ou libérales :
· Les parts de sociétés de personnes relevant de l’impôt sur le revenu visées aux articles 8 et 8 ter du CGI et les parts ou actions de sociétés assujetties à l’impôt sur les sociétés détenues par les associés dirigeants
· Seule la fraction de la valeur des droits sociaux correspondant aux éléments du patrimoine social nécessaires à l’exercice d’une telle activité est considérée comme un bien professionnel

· Zoom : pour les sociétés à l’IS, le contribuable doit spécifiquement : 
· exercer une fonction de direction légale (gérant, PDG, DG, ou DG délégué, président du conseil de surveillance : très utile pour maintenir exonérée la participation d’un ancien dirigeant parti à la retraite qui remplirait les autres conditions)
· détenir au moins 25% du capital au 1er janvier de l’année d’imposition. Le seuil de 25% peut ne pas être atteint si la valeur des titres dépasse 50% de la valeur brute du patrimoine du contribuable
· retirer une rémunération normale représentant plus de 50% de ses revenus professionnels de l’ensemble des rémunérations perçues dans ces sociétés.
Il arrive fréquemment que le dirigeant détienne des participations dans deux ou plusieurs sociétés : lorsqu’il y exerce des fonctions, ses participations peuvent être considérées comme un bien professionnel unique lorsque les sociétés ont des activités soit similaires, soit connexes et complémentaires dès lors que chaque participation remplit les conditions légales. 

En outre, afin de ne pas pénaliser les redevables qui gèrent leur patrimoine professionnel à travers une société holding, les titres de holdings animatrices effectives de leur groupe détenus par le redevable peuvent ouvrir droit au régime des biens professionnels à condition que ces sociétés participent activement à la conduite de sa politique, au contrôle des filiales et rendent le cas échéant, à titre purement interne au groupe, des services spécifiques administratifs, juridiques, comptables, financiers ou immobiliers. 

Les droits sociaux de telles sociétés peuvent revêtir le caractère de biens professionnels et être exonérés si le propriétaire des titres respecte les conditions d’exonération prévues à l’article 885 O bis du CGI.
En matière d’ISF, il existe un pendant au pacte Dutreil Transmission, le pacte Dutreil « ISF » (Art. 885 I bis CGI). Ce pacte permet d’éxonérer d’ISF, à concurrence de 75% de leur valeur, les parts ou actions de sociétés faisant l’objet d’un engagement collectif de conservation d’un minimum de 6 ans.
Ce régime vise notamment les associés non dirigeants ou détenant une participation inférieure au seuil minimal … et qui ne peuvent pas bénéficier à ce titre de l’exonération ISF au titre des biens professionnels
Les conditions cumulatives sont les suivantes :
· Conclusion d’un engagement collectif de conservation :
· Il doit être conclu par deux personnes au minimum (personne morale ou physique) propriétaires de titres pour une durée minimale de 2 ans à compter de la date de l’enregistrement de l’acte 
· L’engagement doit être pris par l’associé, pour lui et ses ayants-droits à titre gratuit
· Les associés signataires peuvent bénéficier de l’exonération partielle d’ISF à compter  de l’année suivant celle de l’enregistrement

· Engagement individuel de conservation :
· Il doit être conclu par deux personnes au minimum (personne morale ou physique) propriétaires de titres pour une durée minimale de 4 ans (à défaut, remise en cause de toutes les années ; tant que le redevable continue à garder ses titres, il bénéficie de l’exonération).
· Exercice d’une fonction dirigeante :
· L’un des associés – PP ou PM – ayant pris l’engagement collectif de conservation ou l’un des ayant cause à titre gratuit titulaire de titres transmis par décès ou donation doit exercer dans la société une fonction dirigeante
· Cette fonction doit être exercée de manière continue et effective pendant 5 ans (pas forcément par la même personne pendant toute la durée de l’engagement de conservation).
· La fonction de direction peut être exercée par une personne morale
· L’engagement doit porter au minimum sur 20% des droits financiers et de vote si les titres sont cotés ou 34% si les titres ne sont pas cotés
Illustration : stratégie de division par quatre de l’ISF grâce à une donation à une fondation

 En vertu de l’Art. 885-0 V bis A CGI, les redevables effectuant des dons au profit de certains organismes peuvent imputer sur le montant de leur ISF 75 % du montant de leurs versements dans la limite de 50 000 € (incompatible avec la réduction d’impôt sur le revenu).

Ouvrent droit à la réduction d'impôt les dons effectués en numéraire ainsi que les dons en pleine propriété de titres cotés en France ou à l’étranger au profit :

-  des établissements de recherche ou d'enseignement supérieur ou d'enseignement artistique publics ou privés, d'intérêt général, à but non lucratif ;

-  des fondations reconnues d'utilité publique (mais non des associations reconnues d'utilité publique) ; fondations universitaires et fondations partenariales
- des entreprises d'insertion et des entreprises de travail temporaire d'insertion, des associations intermédiaires, ateliers et chantiers d'insertion, de l'Agence nationale de la recherche ; groupements d'employeurs pour l'insertion et la qualification (GEIQ) 

Attention ! L’efficacité d’une telle stratégie peut être neutralisée si l’assujetti est soumis au bouclier fiscal et / ou au plafonnement des niches fiscales. Par ailleurs, lorsqu'ils portent sur des titres cotés, les dons relèvent de l'imposition des plus-values de cession de valeurs mobilières et droits sociaux (sous réserve de franchissement du seuil de cession). 
Une stratégie consistant à mener des donations temporaires de portefeuille de valeurs mobilières peut apparaître intéressante pour un donateur soumis à la tranche maximale d’ISF (1,80%), sous réserve de respecter certains formalismes et conditions (donation temporaire réelle, temporaire, par acte authentique, bénéficiaire qualifié, usufruit existant et quantifiable) : 

· le bénéficiaire perçoit pendant au moins trois années l’ensemble des dividendes
· pour le donateur : droits de mutation, IR dividendes et ISF : aucune fiscalité. A l’échéance de la donation,  il récupère la pleine propriété du portefeuille
[image: image23.emf]Perception de dividende et impact ISF

Nombre de titres : 50 000 et cours du titre : 100  €

Dividende 2% (soit 2 €par titre) –option pour le PFL

Tranche marginale d’imposition ISF à1.80 %

Perception de dividendes annuels (50 000 x 100 x 2%)    100 000  €

Imposition : (60%* 100 000 * 18%+ 100000 * 12,1 %)        -22 900 €

Dividende net perçu : 77 100 €

En conclusion:

Dividende net d’IR 77 100 €

ISF sur les 50 000 titres: 5 000 000 * 1.80%                     -90 000 €

Résultat net -12 900 €

Donation temporaire d’usufruit

Pour le bénéficiaire :

Dividendes du portefeuille :  100 000 €/ an

Pour le donateur : 

Exonération de DMTG 0 €

Non-perception dividendes (net d ’IR)   -77 100 €

Economie d’ISF (1,8% x 5 000 000 €) + 90 000 €

Résultat + 12 900 €

Limite(s) : bouclier fiscal, % dividende


La réduction ISF pour investissement dans des PME non cotées a été instaurée par la Loi TEPA du 21 août 2007 : un redevable peut imputer sur le montant de son ISF année N 75% du montant des versements investis avant le 15 juin N au titre de ses souscriptions au capital de PME éligibles, dans la limite de 50 000 € :

· soit via un investissement en direct au capital de PME exigibles. Les titres souscrits au capital de la PME doivent être alors conservés jusqu'au 31 décembre de la 5ème année suivant la souscription. La société concernée par l’investissement doit répondre aux critères suivants : 

· Être une PME au sens communautaire à la date de la souscription : moins de 250 employés, chiffre d’affaires annuel n’excédant pas 50 millions d’euros ou dont le total du bilan annuel n’excédant pas 43 millions d’euros, imposition à l’IS imposition à l'IR ou l'IS de plein droit ou sur option ;

· La société concernée n’est pas détenue à plus de 25% par une ou plusieurs entreprises ne répondant pas à la définition de PME ; 

· Elle doit exercer exclusivement une activité commerciale, industrielle, artisanale, libérale, agricole ou financière, et avoir sa direction effective dans l’UE, en Islande ou en Norvège ; 

·  Les titres de la société sont non cotés

·  soit via un investissement dans une société respectant les critères de la PME et ayant pour objet l'investissement dans d'autres PME («  holding ISF ») qui doivent aussi être conservées pendant 5 ans. 

Enfin, une réduction plus faible, de 50% des sommes investies dans la limite d’un investissement net des frais de souscription et commissions de 20 000 € est aussi accordée dans le cas de l'investissement dans des fonds d'investissement de proximité (FIP) qui doivent respecter des critères spécifiques d'investissement en PME («  FIP ISF »).  La réduction obtenue au titre de l'investissement en FIP ISF vient diminuer le plafond de réduction disponible pour les investissements en direct ou en holding ISF.

Dans tous les cas, l’avantage peut être neutralisé par le mécanisme du bouclier fiscal et / ou du plafonnement des niches fiscales. C’est pourquoi il est crucial d’effectuer des simulations au cas par cas.
L’optimisation ISF par les revenus (plafonnement ISF et bouclier fiscal) :
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En posant le principe selon lequel un contribuable ne devait pas acquitter plus de 50 % d’impôts par rapport à ses revenus (pour que l’impôt ne puisse pas être contesté comme confiscatoire devant les juridictions européennes), le législateur a répliqué un mécanisme qui existait auparavant : le plafonnement ISF.

En effet, tout comme ce dernier, le bouclier fiscal permet de déterminer un éventuel trop-payé d’impôt. Néanmoins, les différences sont nombreuses et importantes entre les deux mécanismes : 
· Le plafonnement ne concerne que l’ISF (pas de restitution d’un trop-payé sur d’autres impôts) tandis que dans le cadre du bouclier fiscal, plusieurs impôts et prélèvement peuvent être restitués
·  la restitution peut être intégrale si les impôts / prélèvements sont nuls, tandis que la diminution d’ISF ne peut pas dépasser 50 % (« plafonnement du plafonnement » instauré sous le gouvernement d’Alain Juppé)
· les impôts / prélèvements ainsi que les types de revenus pris en compte sont différents dans chacun des mécanismes
· le pourcentage limite est plus bas pour le bouclier fiscal (50 %) que pour le plafonnement
· le plafonnement est calculé lors de déclaration tandis qu’il doit faire l’objet d’une restitution ultérieure pour le bouclier fiscal

Pour calculer l’éventuelle restitution au titre du bouclier fiscal,  il faut se demander si la somme de IR + PS + ISF + THRP + TFRP est supérieure à R. Si oui, une restitution peut être demandée.

En dissociant revenu économique et revenu fiscal (R), la stratégie d’investissement en supports capitalisants reste à privilégier. En effet, tant que des gains n’ont pas à être perçus, R =0 alors que les revenus économiques s’accumulent et sont réinvestis. S’il faut externaliser un gain, le revenu fiscal est plus faible que le revenu économique lorsqu’il intervient par vente partielle du support capitalisant (cf. explications supra).

Illustration : fiscalisation du client soumis au bouclier fiscal suivant le revenu choisi

[image: image25.emf]Hypothèse : revenus ci-dessous imposés àl’IR (et non au prélèvement libératoire)

CouponDividendeRetrait

Revenu / Retrait100,0 100,0 100,0 

Base imposable100,0 60,0 

1 

9,0 

2 

Impôt (tranche marginale 40%)(40,0)(24,0)(3,6)

Cotisations sociales (12,1%)(12,1)(12,1)(1,1)

Revenu net disponible47,9 63,9 95,3 

CSG déductible (5,8%)5,8 5,8 0,5 

Calcul du bouclier fiscal

Revenu pris en compte 

3

94,2 54,2 8,5 

Impôts pris en compte(52,1)(36,1)(4,7)

Droit à restitution5,0 9,0 0,5 

Fiscalité globale(47,1)(27,1)(4,2)

Taux d'imposition global-47,1%-27,1%-4,2%

Taux d'imposition effectif 

4

-47,1%-27,1%-47,1%

1 Abattement de 40%

2 Seule la quote-part de plus-value est imposée

3 Base imposable - CSG déductible

4 Impôt total / revenu ou retrait


Piloter son patrimoine 
Compte tenu de la complexité des dispositifs, de multiplicité des intervenants et de l’évolutivité de l’environnement, certaines familles ont eu recours à des secrétariats dédiés, autrement nommé Family Offices (single F.O. pour une seule famille, multi-F.O. lorsqu’il est dédié à un groupe de familles).
Le family office a le plus souvent un rôle de centralisation et de conception de comptes-rendus. Il est rémunéré idéalement en honoraires plutôt que sur la gestion (absence de conflit d’intérêt). Il peut être indépendant (ex : MJ F.O.) ou lié plus ou moins étroitement à un établissement bancaire (ex : F.O. Pictet en Suisse).

On peut distinguer les services patrimoniaux dédiés :
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Et les services privés dédiés :
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Il revient au conseiller du client entrepreneur de déterminer l’opportunité ou non de faire appel à un F.O.

De façon générale, il est souvent considéré que les clients privés dont le patrimoine est inférieur à 5-10 M€ ou peu complexe / évolutif peuvent se passer de F.O. ou d’un CGP entièrement dédié : l’appoint d’un expert-comptable et / ou d’un fiscaliste, permet le plus souvent de régler les sujets.

Conclusion :

Un entrepreneur recherche des interlocuteurs capables de l’accompagner sur les problématiques patrimoniales professionnelles ET privées. 
Lors des opérations les plus significatives que sont les cessions, transmissions, OBO (…), nous venons de montrer que des conseils judicieux apportent une valeur ajoutée tangible immédiatement démontrable : sécurité juridique aux opérations, optimisation de l’environnement fiscal, confort des modes de détention des actifs.
Cet apport de compétence doit permettre d’initier et de développer des relations d’affaires nouvelles. En effet, si l’environnement patrimonial des dirigeants a été considérablement amélioré ces dernières années par le Législateur, le besoin de conseils demeure plus important que jamais, en raison de la complexité et de l’instabilité des dispositifs adoptés (ex : débat autour du bouclier fiscal).

Illustration : optimisation d’un OBO patrimonial

L’OBO est une variété d’opération à effet de levier qui a un grand intérêt patrimonial car elle permet de conjuguer plusieurs objectifs :

· désengagement progressif

· transmission aux salariés / enfants

· perception d’un cash-out pour le dirigeant cédant

· apport de nouveaux moyens de développement et / ou d’expertise complémentaire
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Ce qu’il faut savoir :
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L'intégration fiscale entre une soci étémère et sa 

fille est possible en France pourvu que la soci été-

mère détienne 95% du capital de la soci été-fille. 

Dans ce cas, un régime relativement lourd et 

complexe est mis en place :

-on soumet àl’IS un résultat global (somme 

algébrique des résultats des sociétés du groupe) : 

seule la société-mère est donc soumise àl'impôt 

et peut ainsi imputer les pertes de sa fille  àson 

résultat, générant ainsi une économie d'impôt. 

-on neutralise les opérations internes du groupe 

(abandons de créance, subventions internes, 

cessions d’immobilisations ou titres au sein du 

groupe …)

Alternative(s) : sociétés-filles sous forme de 

sociétés de personnes ou régime mère-fille …

Régime mère-fille (IS)

Le régime mère-fille permet d'éviter une double 
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taxéàson niveau et distribuésous forme de 

dividende àsa maison-mère puis imposéune 

deuxième fois au niveau de cette derni ère. 

Lorsqu'une société-mère :

-détient depuis plus de 2 ans 

-une participation supérieure à5% dans une 

autre société, 

Les dividendes versés par cette «filiale»et 

provenant de bénéfices normalement impos és à

son niveau remontent en quasi -franchise fiscale 

au niveau de la société-mère (réintégration d’une 

quote-part de frais et charges fix ée à5 % du 
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Etape 1 : Reprise de la société ESSECONICS par un holding ad hoc
[image: image30.emf]Estimation valeur vénale d’ESSECONICS : 100

Donation en peine propriétépar les parents de 29 :

–12 au fils dirigeant , Louis

–36 àla fille, Chloé, ne travaillant pas dans la soci été

Le groupe familial contrôle toujours 100 % du capital. Apport 

àla holding de reprise :

–12 par le fils Louis et 10 par les parents, soit  22

–18 par le partenaire financier ZAZ

«Cash-out»famille : 100-22 = 78, àplacer (diversification 

du patrimoine)

–Parents : 52 –10 réinvestis, soit  42 

–Louis : 12 –12 réinvestis, soit  0

–Chloé: 36 

La famille contrôle toujours 55% du groupe

Le père permet àLouis de prendre la majorité(55 %) au 

sein du bloc familial pour une transmission en douceur

Le partenaire financier ZAZ obtient des droits au sein d ’un 

pacte d’actionnaires (notamment concernant sa liquidit é)

Pas de bénéfice de l’intégration fiscale si la famille garde le 

contrôle (amendement Charasse)

Attention à: l’abus de droit fiscal et social, l ’abus de 

majorité, l’abus de biens sociaux, la sous -capitalisation
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Réinvestissement = 22 
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Investissement = 18

Valeur = 100

Capital = 40

Dette = 60 dont :

-30 amortissable

-15 in fine

-15 de mezzanine

Schéma synthétique du montage Bilan de l’étape 1


Etape 2 : Poursuite du développement de l’entreprise et remboursement de la dette amortissable
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senior par la remontée de trésorerie de la société
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Etape 3 : Cession du holding de reprise dans 5 ans

Bilan global de l’opération :

- “cash out” total (étape 1 + 3) de la famille : 78 + 66 = 144 (contre 100 en cas de cession “sèche”)

- les parents appréhendent 72 (42 + 30) tandis que chaque enfant reçoit 36 (> réserve légale) 

- multiple de 3x son investissement pour le partenaire financier
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Table de sensibilité à l’évolution de la marge EBIT (exemple) :
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