
L’apport-cession est elle la

réponse à tous les maux fiscaux?

Le dirigeant cédantdoit-il sacrifier la

libre disposition du produit de cession

afin de sepréserverde lafiscalité
ou, au contraire, doit-il s’acquitter

de lafiscalité pours’affranchir
descontraintesprévuesà l’article
150-0B ter du CGI ? Les objectifs

et l’environnementpatrimonialdu

dirigeant cédantconstituent le socle

pourapporterdesréponses.

L
a cessiond’une entrepriserelève d’unproces-

sus parfois long impliquant de nombreuses
parties : le cessionnairequi réalise un inves-

tissement devantêtrerentable; les salariéset
le managementqui doiventpérenniserl’outil
de production et les rémunérationsassociées
ciéscédants,dont le dirigeant, qui matérialisent

de leurinvestissement; et les conseils,qui doiventporter
uneattentionparticulière sur les modalitésdela cession
mais également sur les conséquencespatrimoniales

pourlescédants.
La maîtrise de la fiscalité de cessionest un enjeu sen-

sible, l’objectif étantgénéralementde rapprocherle pro-

duit decessionnet du produit decessionbrut. Dans ce

contexte,la stratégiedite d’apport-cessionest souvent
mise en avant par les conseilsqui gravitent autour du

dirigeant cédant.Pour rappel,cettestratégieconsisteà

apporterlestitresdétenuspar le dirigeant cédantàune
sociétéholding, laquelleavocation à céderles titres en
lieuet placedudirigeant. L’apport detitres àune société
holding implique un transfert depropriété assimilable
àune cession.Il estdonc de nature à constaterune plus

oumoins-value,dontl’assiettetaxablerésultedela diffé-

rence entre la valeurdestitres aumomentde l’apport au
capitalsocialde lasociétéholding etleur valeur au mo-

ment de leur acquisitionousouscription.
Malgrélaconstatationd’une plus-value,le dirigeant ne

reçoitenéchangedecetapport, et endehorsd’une stipu-

lation desoultedansle traité, que les titres de la société
holding, leprivant ainsi d’unecapacitéà financersonim-

position. Pourfairefaceàcetécueil,le législateurprévoit,
depuisdenombreusesannées,desdispositifsdedifférés

d’imposition: l’impôt nedevient exigiblequedans la me-

sure où l’apporteur ne respectepascertainesconditions
dontle cadrelégal,doctrinal etjurisprudentiel aévolué

au fil du temps.Cesdifférés ont égalementvocation à
préserverla capacitéde réinvestissementdu dirigeant
cédantqui, non amputéde la fiscalité deplus-valuemo-

bilière, peut réinvestirpleinementle produit de cession
dansle redéploiementd’uneactivité économique.Ainsi,

en fonctiondes datesauxquellesles apportsont été réa-

lisés, différents mécanismesont étéassociésà cesdiffé-

rés. Depuis le 14 novembre2012, ledifféré d’imposition
applicableauxapports à une sociétéholding contrôlée
par l’apporteur est le report automatiqued’imposition
(article150-0B terdu CGI).

Le dirigeantcédantdoit-il sacrifierla libredispositiondu
produit de cession afin de se préserverde la fiscalité ou,

aucontraire,doit-il s’acquitterdelafiscalitépours’affran-
chir descontraintesprévuesà l’article150-0B terdu CGI?

Lesobjectifset l’environnementpatrimonial dudirigeant
cédantconstituentle socle pourapporter desréponses.

S'acquitterde11impôt pourêtre
libre
I Appréhenderlasituation patrimoniale

privéedu dirigeantcédant

Pour déterminer l’opportunité du dirigeant de céder

les titres directementauprèsdu cessionnaire,il est né-

cessaire d’appréhenderla situation patrimoniale àtitre
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produit de cession
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privé Ccf. illustration «Cessiondestitres par lesassociés

personnesphysiques»ci-contre).
En effet, le dirigeant a-t-il, au coursdesa carrière,or-

ganisé et constituéun patrimoine privéà travers diffé-

rentes solutionsd’épargnefinancièresou immobilières,
et ceen fonction de ses objectifsdeprotection familiale
(conjoint, partenaire de Pacs,concubin), de revenus
complémentairesou d’anticipation de la transmission?

Les élémentsde réponserelèventd’un audit approfondi
mesurant:

- l’équilibre entrepatrimoineprivé etprofessionnel;

- le rendement,lesencours,les datesd’ouverture et de
versementdesdifférentscontratsd’épargne(lescontrats

de capitalisation, lesPEA, les comptes-titres, les PER,

etc.), ainsiquelesclausesbénéficiairespour les contrats
d’assurance-vie;
- la rentabilité etla maturité de l’immobilier locatif ;

- et lafiscalité desrevenuscomplémentaires,le coûtdela

transmission...
En effet,certainsdirigeants ayantprivilégié l’investisse-
ment dans leurentreprise ont a contrarionégligé le dé-

veloppement deleurpatrimoine privé et neprofitent pas
decesoutils patrimoniaux attractifsenadéquationavec
leursobjectifs.

I Considérerl'avenirprofessionnel

du dirigeantcédant

L’intérêt de l’apport-cessions’évalueen fonctiondesob-

jectifs professionnelsdudirigeant. Les«serial»entrepre-

neurs apprécierontla possibilitéde reporter l’imposition
afin de continuer àutiliser leurscapitauxpour assouvir
leursoif entrepreneuriale.
A défaut, compte tenu desobligationsde réinvestisse-

ment et de l’encapsulementduproduit decessiondans

unesociétéàl’IS, sonintérêt estàmesurerenfonctionde

la fiscalité de cession.

I Arbitrer PFU versusbarèmeprogressif

Depuislaloi de finances2018, les plus-valuesdecession
devaleursmobilièressontfiscaliséesauprélèvementfor-

faitaire unique (PFU), dont le taux d’imposition est de
30 %. Une option est ouverte (option globaleannuelle)

aubarèmeprogressifde l’impôt sur le revenusi cemode
d’impositionestplusfavorable.Une distinction està opé-

rer selonque les titres ont étéacquisousouscritsdepuis

le 1erjanvier 2018.

Les contribuables ayant acquisou souscrit destitres à
compterde cettedatene bénéficientni des abattements
pourdurée de détention de droit commun(50 %, 65 %),

ni de l’abattement renforcé «PME nouvelles» (50%,

65 %, 85 %), encasd’option aubarèmeprogressif.Dans

cesconditions, le PFUest quasimentsystématiquement
la fiscalité laplus attractive.
II convient donc decomparer l’imposition (PFU versus

barèmeprogressifavecclausede sauvegardepour les
titres acquisou souscritsavant 2018), afin d’évaluer le
prix dela liberté pour le dirigeant cédant (cf. tableaux
« Rappelde lafiscalitéapplicablepour lestitres acquisou

souscritsavant 2018 »et «ComparatifPFUversusbarème
IRpour lestitresacquisousouscritsavant2018»). >> >

Cessiondestitres par les associéspersonnesphysiques

Cession destitres dela SAS Dupont

à un tiers acquéreur 1

Perception du produit decession

par Monsieur et Madame Dupont

personnes physiques après imposition

Réinvestissement du produit de cession solutions d'épargne financière ou immobilière en

fonction des objectifs patrimoniaux définis (contrat d'assurance-vie, contrat de capitalisation,

PEA/compte-titre, SCPI,immobilier de rendement, etc.)

Source: Primonial

Rappelde la fiscalité applicable pour les titres acquis
ou souscritsavant 2018

Abattements de droit commun :

50% ou 65% Non

Cessionde titres
avant le 1"jarmer

acquis/souscrits
2018

PFU
Option globale:

barème
progressif de l’IR

Abattementfixe de 500 000 € :

« dirigeant partanten retraite »

Taux d’imposition applicable surle 12 8 9'
solde’°

+ Prélèvements sociaux (17,2 %)

+ CEHR (3 % ou 4 %), le caséchéant

Oui si conditions
réunies

Oui

Oui si conditions
réunies maisnon
cumulableavecles

abattementspour
délaide détention

Barème progressif
IR

Comparatif PFUversusbarème IR
pour lestitres acquisousouscrits avant2018*

TMI 0% 11 % 30% 41 % 45%

CSG déductibleN+1 17,20% 0,75% 2,04% 2,79% 3,06%

Absence d'abattement 17,20% 27,45% 45,16% 55,41 % 59,14%

Abattementde :

50 % avecCSG

déductible N+1

65% avec CSG

déductible N+1

85%* avecCSG

déductible N+1

Prélèvement forfaitaire

17,20% 21,95% 30,16% 34,91% 36,64%

17,20% 20,30% 25,66% 28,76% 29,89%

17,20% 18,74% 21,39% 22,93% 23,49%

* Déductionde la CSG plafonnéecompte tenu de l’abattement renforcéde 85 %.
La CSG déductible a été priseen compte à laTMI de l'annéede cession.

Abattements
renforcés 50 %, « PME nouvelle » Non

....
ui si con lions

65 % ou 85 % reunies
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Bénéficierd'unavantagefiscal
dansle respectd'uncadre
contraignant
Bénéficierd’un «avantagefiscal » estsouvent la contre-

partie de conditions d’application strictes. Le report
d’imposition ne fait pasexceptionà la règle. En casde

non-respect,le dirigeantapporteurestredevabledel’im-
pôt deplus-value.Il faut doncapprécier les objectifs du
dirigeant et prendreencomptela dimensiontemporelle
(cf. illustration «Apport de titres a une sociétéholding

avantcession»ci-contre).
Pour rappel, contrairement au sursis d’imposition, le

report d’imposition implique unedéclarationauprèsde

l’administration fiscalequi fige, l’année de l’apport, le

montant delaplus-valueimposable,le tauxd’imposition
etle tauxdesprélèvementssociaux.Une plus-value in-

tercalaire estdoncconstatée.

I Le tempscommearbitre
desobligations du contribuable

Le report d’impositionestrégipardifférentesduréesqui

définissentles contraintesducontribuable:
- trois ans: parprincipe, toute cessionou assimiléepar
la sociétéholding des titres préalablement apportés,
moinsde trois ansaprès l’apport, fait tomber le report
d’imposition.A contrario, passéce délai de trois années

décomptéde date à date, la cessionne remet pas en

causele report;
- par exception, si la cessionouassimiléedestitres in-

tervient moins de trois ansaprèsl’apport, le report est
maintenusi dansles vingt-quatremois, 60 % duproduit

de cessionest réinvesti dans uneactivité économique;

si le réinvestissementest maintenu pendantune durée

minimum de douzemois oucinq ansselon la nature du

réinvestissement.
La datede l’apportestdéterminante.Eneffet, l’apportde
titresplus de trois ansavant lacessionpermetde s’exo-
nérer descontraintesde réinvestissement.Pourautant,
lorsqu’il est prématuré,il peut conduire le dirigeant à

perdrele bénéficed’unefiscalité favorable(abattement
renforcé). Cette situation est d’autant plus domma-

geable lorsqu’une forte appréciation des titres est pro-

bable et quele dirigeantexprime lebesoindepercevoirà

titre personneldesliquiditésaujour de lacession.

I L'élargissementdu report d’imposition
àdenouveauxvéhicules depuis2019

Le réinvestissementéconomiquedansuneactivité com-

merciale, industrielle, artisanale, libérale, agricole ou
financière(à l’exclusiondesactivitésde gestionparla so-

ciété desonpropre patrimoinemobilier ou immobilier)
sematérialisepar :

- le financementde moyenspermanentsd’exploitation
affectés;
- l’acquisition d’une fraction du capital d’uneou deplu-
sieurs sociétésayantpoureffetdeconférerlecontrôle de

chacunedecessociétés;

- la souscriptionennuméraireaucapital initial ouà l’aug-
mentation decapitald’une ou plusieurssociétés;

- ou la souscription departs ou actionsde FCPR, FPCI,

SCR, SLPouunorganismesimilaire de l’UE et de l’EEE,
qui respectentcertainscritères.
Ce dernier modede réinvestissementtraduit la volonté
des politiques gouvernementalesde flécher l’épargne
vers les entrepriseset notammentvers lesPME non co-

tées (ouPrivateEquity).

Cette ouvertureest appréciablemêmesi elle nesemble
plus tout àfait en ligne avec l’espritoriginel du disposi-

tif où «l’acquisitionou la souscriptiondeparts d’un fonds
commun de placementà risques (FCPR) neconstitu[ait]
pasun emploi éligible aufinancementd’une activité éli-

gible, cesfondsayantpour vocationàgérerunpatrimoine
mobilier» (BOI-RPPM-PVBMI-30-10-60 version en vi-
gueur du 4 mars2016 au20décembre2019).

L’apport-cessiondevient une stratégie qui offre l’op-
portunité d’investir sur une classe d’actif décorrélée
des marchés financiers traditionnels et diversifiante
pour le dirigeant cédantqui n’auraitpasdeprojet deré-

investissement économiqueimpliquant desdiligences

personnelles.

I L'enjeu del'assiettedes60 %

de réinvestissement

L’administration fiscale précise dansses commentaires
que le réinvestissementest appréciéau regard«du prix

de cessiondes titres, net le cas échéantdesfrais et charges

effectivement supportéspar la société cédante et directe-

ment liésàcette cession» sansplus deprécisions(BOI-RP-

PM-PVBMI-30-10-60-20).
II en ressortdesdifficultés d’interprétation, notamment

lorsquelasociétéholding cèdelestitresalorsqueleur va-

leur s’est appréciée(d’autant plus, lorsquela cessionne

rentre pasdansle cadrefiscalde faveurdes cessionsde
participations).
En effet, danscettesituation, la plus-valuesur titres est
fiscaliséeau tauxd’IS, amputantainsile produit de ces-

sion. Retenircommeassiettele montant brut conduit à

réinvestir un montant supérieur au seuil initialement

prévu. »>

Contrairement au

sursisd'imposition,

le report

d'imposition

implique une

déclaration auprès
de l'administration

fiscalequi fige,

l’année de

l'apport, le

montant de la plus-

value imposable, le

tauxd'imposition

et le taux des

prélèvements

sociaux.Une plus-

value intercalaire

estdonc constatée.
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I Un produit de cessionnonfongible

L’administration fiscale semble avoir une appréciation
strictedesliquidités provenantdela cessionpour le réin-

vestissement, alorsqueparnatureles actifsmonétairesli-
bellés dansla mêmedevise,sontparfaitementfongibles.
Dans uneaffaire récente (Conseild’Etat, 28mai 2021,
n°442711; CAA Lyon, 9juillet 2020,n°18LY03481)en

matière de sursisd’imposition,transposableenmatière

de report d’imposition, une sociétéavait nanti des capi-

taux pour « assurer» une garantiedepassif,mais égale-

ment pouremprunter.
LajurisprudenceduConseild’Etat apportedeséléments
sur l’éligibilité d’un réinvestissementéconomiqueau
moyend’un crédit : seulle nantissementayant pourobjet

degarantir l’emprunt finançantuneactivitééconomique
remplit lesconditionsdu report d’imposition.
Ainsi, les 60%semblentdevoirprovenirsoit directement
de la cession,soit d’un emprunt garanti parun nantisse-

ment financéa minima par 60%duproduit decession
(pour calculerlaproportion de réinvestissement,l’inves-
tissement réel neseraitpaspris encompte,mais unique-

ment la sommenantie la rendant indisponible à toute
autredestination).
Cetteinterprétation exclurait le recoursà l’empruntpour
financer un manque de liquidité : les sommespeuvent

êtreinvestiessurdessupportsilliquides, oulesmodalités
depaiementduprix decession(crédit-vendeur)peuvent
retarder leur disposition.
Danscettehypothèse,il pourrait nepasêtrepossibled’at-
teindre le quotades60%. Par ailleurs,cette position li-

miterait lapossibilitéderecourir à l’effet delevier propre
à l’endettement.

I Un prix decessionencapsulédansune
sociétéholding à l'IS

II estcertainquel’économiedela fiscalitéconstitueunle-

vier d’investissementattractif : la sociétéholding bénéfi-

cie d’unecapacitéd’investissementbienplus importante
queledirigeant délestédel’impôt de plus-value.
Il n’enreste pasmoinsquesi l’objectif estde générerdes
revenus complémentaires,les revenus des investisse-

ments de la sociétéholdingsont assujettisà l’IS, puis àla
fiscalité desdividendes(PFU oubarèmeprogressif).
Dans desconditions de cessionfiscalementfavorables

(notamment grâceauxabattementsrenforcés),et à dé-

faut d’un patrimoine privé confortablement doté (via

des contrats d’assurance-vieou de capitalisation, des
contrats d’épargne-retraite, commele PER, ou encore
de l’immobilier locatif...), il apparaîtopportun de s’ap-
proprier personnellementune partie du produit de la

vente grâce à une cessiondirecte. Cessommesseront
allouées à ces solutions patrimoniales qui offrent un
large universd’investissementetuncadrefiscalsouvent

favorable.
A contrario, si le dirigeant cédantbénéficiedéjàde ces
solutionsd’épargne, la sociétéholding est un modede
détention intéressantpour loger des investissements
financiersou immobiliers (pour les 40% duproduit de

cessionlibre d’affectation,voire 100%lorsquel’apport a
étéréaliséplus detroisansavantlacession).

En effet, elle permet d’arbitrer entre capitalisation (en
franchise d’imposition personnelle) et distribution en

fonction desbesoinsde revenuscomplémentaires.

I Donnerpuiscéder,plutôt quede céder
puis donner

La donation avant cessionconsiste,pour un donateur,

à transmettre ses titres préalablementà leur cession,
chargeaudonatairede lescéderenvue de récupérerle

produit decession.
En d’autrestermes,il s’agit d’inverserla chronologiedes

opérationsde cessionet dedonation et ainsi, de neutra-

liser la plus-valuedecessiondestitres auniveau del’IR
et des prélèvementssociaux.En effet, pour emporter
tousseseffetsjuridiques etfiscaux,notammentla « réac-

tualisation » duprix de revient retenupour ladétermina-

tion de la plus-value,la donation destitres doit interve-

nir avant lacession,lestitres n’ayantpasoupeu le temps
desevaloriserentrelejour de la donation etlejour dela

cession.
Ainsi, seuls les droits demutation à titre gratuit seront
dus, la plus-valuede cessionétant « purgée». La défini-
tion desobjectifsdudirigeant cédantestencoreunefois
aucœurde la stratégie.

I Donnerles titresde lasociété
opérationnelle

Ladonation avantcessiondestitres de la sociétéopéra-

tionnelle a principalementpour objectifde transmettre

in fine des liquiditésaudonataire, tout enpurgeanttout
oupartie de la plus-valueen fonction de la nature de la

donation(pleinepropriétéounue-propriété).
Cettetransmissionpeut être différée grâceà desdona-

tions en nue-propriété dans le respect des préceptes
relatifs à l’abus de droit fiscal, le fondementgénérale-

ment retenuétant laréappropriation descapitauxpar le

donateur.

I Donnerles titres dela sociétéholding

Le report est définitivement purgé pour le donataire

qui contrôlela holding (ce qui estgénéralementle cas,

puisquela notion de contrôleest appréciéeauniveaudu
groupe familial) si le donataireconserveles titres de la

holding pendant:
- dix-huit mois pour les donset donationsréalisésavant
le 1erjanvier 2020 ;

- cinq ans,voire dix ansencasdecessiondestitresde la
filiale et de réinvestissementdansdesFCPR, FPCI, SCR,

SLPpour lesdonationsréaliséesàcompterdu 1er janvier

2020.
La donation destitres dela holding reposesurdesobjec-

tifs généralementdifférents comme anticiper la trans-

mission toutenconservantles pouvoirs.En effet, lesdo-

nataires souventminoritaires sontassociésau donateur
qui restemajoritaire.
Ainsi, le donateur, qui est égalementle dirigeant cé-

dant, conserveles pouvoirspolitiques et financierssur la

sociétéholding. Cettestratégie reposesur les objectifs
suivants :

Il estcertain

que l'économie

de la fiscalité

constitue un levier

d'investissement

attractif: la société
holding bénéficie

d’une capacité

d'investissement

bien plus
importante que

le dirigeant délesté

de l'impôt de
plus-value.
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- faire croîtrelavaleur de la sociétéholding pourvalori-

ser lestitres transmisgrâceaux réinvestissements(pro-

fessionnels et/oupatrimoniaux) ;

- et/ou distribuer des dividendesaux fins de revenus
complémentairesgrâceauxréinvestissements.

Conclusion : le conseildansle rôle
del'équilibriste
La stratégied’apport-cessionpermet dedifférer l’impo-
sition de la plus-valueàconditionderespecteruncorpus
de règlescontraignantes.Pourautant, «reporter n’est
pas purger», seule la transmissionà titre gratuit des

titres de la sociétéholding ayantcettevertu (cf. illustra-

tion «Cessionmixte» ci-contre). En effet, le compteur
desplus-valuesestremisàzéro en cas dedécèsde l’ap-
porteur oudedonationsdansles conditionsprécitées.
Commesouvent,les stratégiesdu toutou riennesontpas

lesplusefficientes.La complémentaritéentrecessiondi-
recte destitres,apportàunesociétéholding contrôléeet

donationavantcession permetde remplir les nombreux
objectifspatrimoniauxdudirigeant cédant.Le rôle des

conseilsest d’apporter tout leur savoir-faire afin d’at-
teindre lejusteéquilibre. •

Alexandre Boutin, directeur de l'ingénierie patrimoniale

de Primonial Ingénierie et Développement

Cessionmixte

I

Suite à l'apport des titres,Monsieuret
Madamereçoiventlestitresde la holding

SociétéholdingNew-co (IS)

Détentionde la SAS par la holding

I

SAS DUPONT (IS)

4c

Source:

Primonial
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