Nullité de la vente d'un manteau d actions;
une codification attendue, mais a quel prix?

A propos de la nouvelle Loi fédérale sur la
lutte contre I'usage abusif de la faillite.

etransfertd'un cadre (oudun

manteau) d'actions consiste

en une vente de droits de par-

ticipation permettant a leur

acquéreur de disposer dune

société non encore dissoute
juridiquement, mais économiquement
liquidée, pouvant avoir conservé a son
bilan certains actifs en liquide (argent
comptant, avoirs en banques, titres co-
tés) déterminant la valeur vénale de ses
actions'. De la sorte, le repreneur pour-
ra constituer une nouvelle entité, sur les
ruines de la précédente, et évitera, entre
autres, ses incombances relatives au capi-
tal actions minimum ou a I'inscription au
Registre du commerce. Par ailleurs, il se
dédouanera des frais notamment de no-
taire et autres charges et taxes fiscales ap-
plicables tant a la création d'une nouvelle
société qu’a sa dissolution.

Lemploi d'un mécanisme de ce type est
jugé de longue date par le Tribunal fé-
déral comme constitutif d'un abus de
droit sous I'angle fiscal. Des lors, dans de
telles constellations, on considere qu’il y
a liquidation de la société dont les parts
sont vendues, puis nouvelle fondation,
au sens du droit civil? La société de ca-
pitaux et ses actionnaires se voient ainsi
imposés comme cela aurait été le cas si
ces opérations avaient été effectivement
réalisées. La transaction sera ainsi sou-
mise (i) a 1'impo6t anticipé ainsi qu'au (ii)
droit de timbre d'émission?, le premier
dés lors que le montant percu par l'ac-
tionnaire est assimilé a un bénéfice de
liquidation (déduction faite de sa part
au capital-actions), et le second, pour la
nouvelle fondation (pour autant que le
capital dépasse CHF 1 million)*.

Malgré cette jurisprudence établie, ce pro-
cessus n'engendre aujourd’hui pas la nulli-
té ou l'annulabilité de l'opération du point
de vue du droit civil, mais une simple re-
mise en conformité de la situation fiscale, le
cas échéant. Cela est toutefois voué a chan-
ger a bréve échéance, par le biais d’'une re-
fonte des dispositions légales applicables.
I1 sagira d’exposer ci-apres les principales
implications pratiques en découlant.

Ainsi, la vente de manteaux d’actions sera
prochainement explicitement rendue
nulle par l'entrée en vigueur de la nou-
velle Loi fédérale sur la lutte contre I'usage
abusif de la faillite. Cette réglementation
aura pour but principal d’éviter que les
débiteurs ne fassent un usage abusif de
la procédure de faillite pour échapper a
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leurs obligations, et portent ainsi préju-
dice a d’'autres entreprises en leur livrant
une concurrence déloyale®. Elle implique-
ra également la modification de plusieurs
textes Iégaux, dont notamment le Code des
obligations (CO), 1a Loi fédérale sur 1'impot
fédéral direct (LIFD) ou encore 1'Ordon-
nance sur le registre du commetrce (ORC).
Dite modification du CO contiendra jus-
tement l'introduction de la nullité de ces
opérations. Par ailleurs, et des lors quau-
cun référendum n'a été requis a 'encontre
de ces révisions, leur entrée en vigueur
est prévue pour le 1 janvier 2024¢°.

A compter de cette date, les nouvelles dis-
positions qui figureront aux art. 684a (SA)
et 787a nCO (Sarl) impliqueront que les
transferts d'actions ou de parts sociales de
sociétés surendettées, sans activité com-
merciale, ni actifs réalisables, seront nuls
de plein droit et ainsi inefficaces’. Au-dela
de cette révision, ce sont ses implications
dans le cadre des textes voisins qui nous
intéresseront. En effet, elle engendrera
un effet domino, nécessitant des autori-
tés, dont le Registre du commerce (RC) et
ses préposés, d’étre en mesure de distin-
guer les transferts de manteaux d’actions,
visant a éluder les dispositions légales,
de simples opérations commerciales de
restructuration, ne devant et ne pouvant
faire l'objet de restrictions, sous peine de
venir limiter la liberté commerciale.

Ainsi, la modification a venir de I'ORC co-
difiera les cas jurisprudentiels donnant
lieu a des soupcons de ventes de man-
teaux d’actions (art. 65a al. 1 nORC). De la
sorte, le RC s’y référera afin de détermi-
ner les transferts devant étre déclarés
nuls®. En ce sens et de maniére non ex-
haustive, seront considérés indices dun
tel transfert, la modification simultanée
ou successive de la raison sociale ou du
but de la société, le transfert de siége et/
ou le changement des organes de celle-ci,
tout particulierement la modification des
membres du Conseil d'administration
(let. a)°. En outre, constitueront égale-
ment la base de tels soupcons, les cas de
récidive, tant lorsqu'une personne, que
le nouveau siege déclaré auront déja fait
I'objet d'un cas de nullité par le passé (let.
b et ¢)®. Dans I'hypothése de l'existence
de tels soupcons, le RC sera légitimé a
requérir les comptes annuels de I'entité
concernée, respectivement son rapport
de révision (al. 2) afin de rendre une déci-
sion formelle (al. 3)™

En définitive, on ne peut voir que d'un
bon ceil la restriction des abus, par la nul-
lité de transferts n'ayant pour finalité que
d’éluder les régles en place. On ne saurait
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néanmoins étre entiérement satisfait du
systeme développé. Il faut en effet consi-
dérer certains «soupcons» comme insuf
fisants, seuls, a établir un transfert de
manteau d’actions. En ce sens, il ne serait
notamment pas choquant qu'une société,
simultanément, change son siége et sa rai-
son sociale, sans motifs frauduleux (en
cas de reprise de I'entité par un entrepre-
neur établi dans une autre région linguis-
tique par exemple). Ainsi, plane le risque
d'un controle excessif et quelque peu ar-
bitraire de 'autorité. Dans l'attente du dé-
veloppement d'une pratique établie par le
RC, il s'agira d’espérer un traitement au
cas par cas, privilégiant les circonstances
concretes et globales, aux simples soup-
cons. Toutefois, I'espoir d'un tel procédé,
spécifique a chaque structure, constitue
également les limites du systéme élaboré;
aux fins de pouvoir réaliser un controle
pertinent, ne sanctionnant que les abus,
le RC devra dorénavant y consacrer un
temps considérable. Dés lors quaucune
nouvelle autorité n'est prévue et quau-
cune existante ne sera renforcée'?, I'on
se confronte, a court terme, a une lourde
surcharge de l'autorité, impliquant sans
doute I'avenement de suspensions pro-
visoires généralisées des inscriptions et
retardant I'entier du systéme. Cest selon
notre appréciation sous cet angle que
cette réforme, devant globalement étre
qualifiée de bénéfique, pourrait devenir
un serpent, ayant le faicheux défaut de se
mordre la queue.
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