Extrait du Rapport du Conseil d’administration
a I’Assemblée générale de 'ANSA du 8 juin 2007

L’ANSA, notamment sous I'impulsion de MM. Philipfssara et Edouard de Royere, a mis
en garde depuis le début des années 2000 suui@it alarmante de I'actionnariat résident
des sociétés francaises. Cet actionnariat trogefdéissait la place a un actionnariat non
résident, peu stable. L'illustration caractériséqie cette situation est celle des sociétés du
CAC 40 détenues a 50 % ou plus par des non-résident

Cet état de fait a certes plusieurs causes, maldIA a particulierement identifié la cause
fiscale. Notre fiscalité, marquée par un cumul gasitions frappant le capital et les revenus
du capital, crée un phénomeéne d’exclusion de baciaire résident.

Ce phénoméne s’accompagne également d’un mouvedeeni&localisation bien reconnu
aujourd’hui. L’ISF est évidemment I'élément le plearactéristique ; il demeure dans notre
pays alors qu’il nexiste presque plus en Europelais le monde (hormis I'Espagne, la
Suisse, le Luxembourg et la Suede). La Finlandet\de supprimer son ISF.

Les droits de succession et de donation se réduisepeu partout (suppression en Italiu
Canada et en Australie), notamment aux Etats-UDass les pays ou ils demeurent, ils sont
en général plus faibles gu’en France.

Enfin, la taxation des plus-values sur actionggésérale en France et souvent tres atténuée a
I'étranger.

L’orientation retenue par 'ANSA et maintenue ajaer a été de recommander aux Pouvoirs
Publics d'atténuer ces impb6ts a défaut de les smppret, quand cela était possible,

d’encourager la détention durable des actions efclampensant par une imposition atténuée.
Des résultats importants ont été obtenus. Nousalggellerons brievement en indiquant le

réle spécifique de 'ANSA.

a/ Pactes fiscaux d’actionnaires

Largement dus a une initiative de TASMEP et de Géttaz, ces instruments apportent une
réponse partielle a Il'atténuation des droits decesssion ou de donation et de I'ISF
(exonération des % a condition de respecter desedute conservation de six a huit ans selon
les cas).

L’ANSA a participé a la mise en ceuvre techniqueceonant les pactes ISF. Elle a aussi

travaillé sur une mesure plus récente, d’'inspiraiomparable, exonérant I'lSF a hauteur des
¥, certains titres détenus par les salariés ajadints et anciens salariés (premiere application
en 2006) a condition de conserver les titres sk (@ans pacte dans ce cas). Nous plaidons
pour des assouplissements de cette mesure notanpm@nte qui est des anciens salariés

retraités.

1 Avec un récent retour en arriére (gouvernemeodifpr
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b/ Plus-values sur actions

L’ANSA a pris l'initiative de constituer avec le MEEF et 'AFEP un groupe de travalil
animé par notre consultant fiscal, Patrick de Fné&mi

Sans reprendre exactement les conclusions du tagoosé, le gouvernement a fait adopter
en 2005 une réforme fondée sur une exonératiomelartes plus-values aprés huit ans de
détention. Cette exonération ne concerne que be fiacal de 16% et pas les prélévements
sociaux aujourd’hui de 11% et est progressive aptende I'année 6 (abattement d'un tiers)
et 'année 7 (abattement des deux-tiers), I'exdia@raétant a 100% a compter de I'année 8.

Par ailleurs, ce dispositif est a terme, en ce spnig ne prend en compte la durée de
détention qu’'a partir de 2006 (donc effet partiglaatir des cessions de 2011 et plein effet
pour celles de 2013 au plus t6t). Un dispositiftidésaux PME est, lui, d'application
immédiate (dés les cessions de 2006 si la duréét@ation nécessaire est respectée).

En 2006, 'ANSA a travaillé a la mise au point akspositifs d’application avec le MEDEF
en particulier. Quelques améliorations ont pu ébienues telles que :

- actions gratuites prises en compte avec l'amgth des actions dont elles sont
issues ;

- dispositif PME :

sur demande de 'ANSA et du MEDEF, les conditioestaille de la société
(cf. note ci-dessus) sont appréciées sur I'undmésannées précédant la cession et
non la seule année précéedant celle-ci ;

le départ a la retraite et la cessation de fonction dirigeant peut non
seulement avoir lieu dans l'année suivant la cessiais aussi dans celle la
précédant...

Nous continuerons a plaider pour I'assouplisserderte régime.

¢/ Bouclier fiscal

L’ANSA avait proposé aux Pouvoirs Publics de substi au plafonnement ISF (fortement
durci en 1995-1997) un plafonnement global des imdée texte adopté pour 2006 reprend
cette idée mais prévoit un plafonnement incompbsénce des prélévements sociaux) et un
taux de 60 %. L’ANSA avait suggéré 50% et lI'inclusides prélevements sociaux.

Le nouveau Président de la République semble voaltdér dans ce sens. Acceptons-en
'augure méme si I'ISF nous a toujours semblé fiestun traitement plus radical, tant il est
une spécificité nationale.

2 Définition européenne :
- moins de 250 salariés ;
- un CA de moins de 50 millions d’euros ou unltd@bilan de moins de 43 millions d’euros.
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L’idée de permettre d’acquitter une fraction dSFIdQ par souscription de titres de PME, qui
pourrait étre un projet du gouvernement, avait faibjet de réflexions a 'ANSA. Nous
étions plus sur une idée de souscription d’actemgénéral : les Pouvoirs Publics approchés
vers 2002-2003 s’étaient montrés tres peu réceptédsclimat semble avoir changé a cet
égard.

d/ Droits de succession ou de donation

Le projet du nouveau Président de la Républiquaatiérer une trés grande majorité de
successions rejoint les préoccupations et oriemtatile I'ANSA. Il faut évidemment attendre
les textes précis.

Sans en aucune maniéere chercher a nous attribpatdmité exclusive de telle ou telle de ces
mesures, nous pouvons affirmer que 'ANSA a au me#mé des graines d’idées, familiarisé
des responsables avec une approche nouvelle dudsujactionnariat. Le chemin parcouru
apparait réel dans un pays ou action rime avee ricthcapitaliste et qu’il n'est pas encore
rare de trouver des personnalités politiques sefiglit de n’avoir jamais possédé ou acheté
d’actions, comme s'il s'agissait d’objets répréhiles ou contraires aux bonnes meeurs.

5. 2.2 A titre spécifique
a/ Actions de préférence

L’ANSA, hormis pour un cas partiel concernant Iginge mere filiales, n'est pas encore
parvenue a faire préciser la situation de cesmth regard de nombre de régimes fiscaux de
faveur (groupe, ISF, donation, régimes PME...). Erigaier, comment doit-on prendre en
compte ces actions ayant des droits de vote padi@hs les régimes fiscaux exigeant une
détention minimum ou maximum en droits financidreredroits de vote ?

Nous relancerons ce sujet en 2007.

b/ Attributions gratuites d’actions aux salariés aucertains dirigeants

Le régime fiscal s’est largement épuré et simplifiés’est sensiblement rapproché de celui
des stock options(sort des héritiers, cas de l'invalidité, effetsdestructurations, cas des
bénéficiaires non résidents).

L’ANSA, ici aussi en liaison avec le MEDEF, a joué role important en identifiant les
points peu clairs ou non réglés par le texte ing05). La loi sur la participation et
I'actionnariat salarié du 30 décembre 2b@dargement réécrit le texte de 2005 dans le sens
de la neutralité fiscale et de l'assouplissememngcaquelgues améliorations spécifiques
(placement d'actions en PEE, déductions fiscalesuveltes pour I'entreprise),
malheureusement trés encadrées.

% De maniére générale, 'ANSA a été associée anaartation précédant le dépot de ce projet dediocernant
d’'autres sujets tels que la participation, I'ingsement et les PEE...
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c/ Attributions gratuites d’actions et stock optisrfcas des dirigeants)

Cette question des contraintes particulieres imgmgaécertains dirigeants bénéficiaires de ces
instruments est d’abord juridique, mais elle débeusur un risque fiscal, notamment en cas
de contrdle fiscal si 'absence ou le non respectek contraintes entraine une exclusion du
régime de faveur.

Nous renvoyons sur ce point aux développementa gartie juridiqugsupra) en rappelant

gue I'ANSA plaide en faveur d'une explicitation dégime juridique défini par le

gouvernement précédent (déclaration de Mme LagaudeSénat fin 2006) dans une
instruction de la DGI de nature a faire dispardiitges les hésitations.

d/ Retenue a la source sur dividendes francais

L’ANSA est associée a ce dossier de nature trdmigge permettant a des établissements
financiers étrangers (Communauté Européenne) devpréda retenue a la source (RAS) sur
dividendes frangais regus par leurs clients noideéss et la régler au Trésor francais aux lieu
et place soit de I'entreprise distributrice, sditrdcentralisateur financier francais.

Cette question fait I'objet d’une part d’'un progi convention-type entre I'administration et
les établissements étrangers, préparé par l'adimation, et, d’autre part, d’'un projet de
mandat donné par les centralisateurs francaigablissement établi hors de France, préparé
par Euroclear France et 'AFTI.

L’ANSA participe aux travaux qui devraient débouckie 2007 (au plus t6ét) en essayant de

défendre au mieux les préoccupations des émetttuen particulier d’assurer que les

actionnaires non résidents de sociétés francaiasfibient d’'un service de qualité et d’'une

bonne défense de leurs intéréts méme en cas deulidé entre les « remote members » et
'administration (exemple : la résiliation de lans@ntion avec les autorités fiscales francaises
ne doit pas créer une solution de continuité pesrdividendes recus antérieurement a celle-
ci).

Le Trésor Public de son coté est plus préoccupssdrar le reglement en temps et en heure
des RAS sans risque pour lui avec, en cas de ulificla garantie de la société distributrice
ou du centralisateur francais (responsables finaux)

Enfin, ce dossier pourrait étre bouleversé si wilds RAS étaient considérées par la Cour de
Justice comme contraires a la libre circulation clgsitaux dans la ligne de I'arrét Denkavit
de fin 2006 relatif aux seules sociétés meresiiattration vient de publier une instruction
supprimant les RAS en cause dans l'arrét a paeti2@D7 pour les pays UE ainsi que pour
I'lslande et la Norvége).

e/ Incidences de la réglementation ou de la jurisdence européennes

Trois points méritent d’étre signalés :

e.1l/ Société européenne et effets fiscaux induits
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Nous renvoyons au développement sur les questiorep@ennegcf rapport spécial par
ailleurs), en précisant que I’ANSA a aussi examiné certagpects fiscaux de la SE.

Le premier concerne le principe de la liberté dangement de siege. A cet égard, force est de
noter que la SE n’est pas traitée differemmentadses types de sociétés. La France autorise
désormais le changement de siege (a certainestiom®jipour toutes les sociétés, méme si
cette liberté nouvelle provient du reglement meteamplace la SE.

Le second concerne les conditions et les effetsedehangement de siege. L'ANSA avec le
MEDEF patrticipe aux travaux de mise au point dereulaire fiscale (I'examen d’'un premier
projet s’est révélé peu satisfaisant a ce stage)aieurs, on s’interroge sur la neutralité des
changements de siege dans la mesure ou notamrsegtatdissements stables (succursales)
étrangers ne sont pas traités de la méme facon E=@ays (remontée de leurs résultats au
plan fiscal, bénéfices et pertes ou pertes seulemencomme en France, aucune remontée
possible).

e.2 / Harmonisation fiscale de I'lS

Ce projet est de trés grande ampleur, puisqu’'ljis’aon seulement d’adopter une assiette
commune pour I'impdt sur les sociétés, mais ausscrder un systeme de consolidation
fiscale transfrontaliere (gains et pertes deslddiaet établissements stables remontant au siége
pour dégager un résultat unique de groupe).

Ce régime, forcément favorable aux entreprises,moerintégration fiscale nationale, pose
de considérables problémes :

doit-il étre obligatoire ou facultatif ? La deuxieémroie semble privilégiée par la

Commission et les entreprises.

comment répartir le résultat global unique d’'unug® entre les Etats membres en
cause qui demeureraient seuls maitres du tauxrat®rdes salaires, du chiffre

d’affaires, de la valeur des actifs ou de la valgautée ...?

comment traiter les impositions locales ou socialéductibles mais différentes

d’un pays a l'autre (source de distorsions ou aestierts de charges entre Etats) ?
comment traiter les entités du groupe situées thochamp européen en cause ?

Mais, indépendamment de ces problémes déja difficdeux questions majeures se posent :

il est peu probable que tous les Etats accepterdégime (le Royaume-Uni a déja
fait part de son refusa priori). L'idée serait donc d’utiliser le systeme des
coopérations renforcées (cf. article 43 du traig¢ Maastricht) qui pourrait
fonctionner si au moins huit Etats sont d’'accorcelaC étant, les juristes
s'interrogent sur la possibilité méme d’appliquerdispositif a une consolidation
fiscale, qui, limitée a certains Etats, créeraitamguement une entrave a la liberté
d’établissement et des discriminations pour lesiges ayant des entités dans des
pays non signataires ;
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la seconde question est de se demander si les may@tiques européens actuels
sont aptes a gérer un impot qui suppose de coasta@vblutions et adaptations
(conditions de vote, unanimité ?)

Nous devrions étre un peu éclairés fin 2007 avecapport d’étape de la Commission qui
sera décisif pour passer ou non a la phase deatah (pour l'instant ce projet n’est pas sorti
de groupes purement techniques).

L’ANSA suit ce dossier dans un groupe du MEDEF.

e.3 / Jurisprudence de la Cour Européenne de SIXCE)

Ce point, longtemps de peu de poids sur les figsatiirectes nationales, est devenu un sujet
majeur. La CJCE a multiplié, surtout au cours deq dernieres années, des décisions ayant
des impacts trés forts sur les regles fiscaleoonaliés. D’'une maniere assez réguliere, elle
condamne nombre de dispositifs nationaux pour mofiecmité avec les principes de liberté
proclamés par le Traité (de circulation et d’étsg@iment notamment).

Des éléments tels que la disparition de l'avoicdis une certaine remontée transfrontaliere
des pertes, 'aménagement profond de l'imposities d paradis fiscaux » ou la remise en
cause de certaines, voire de toutes les retenlaesoairce trouvent leur origine dans des arréts
de la CJCE.

L’ANSA suit cette jurisprudence et alerte les adimés d’'une maniére assez réguliére.
Associée a une inaction du Conseil en matiere dieque fiscale (pas de textes adoptés), la
jurisprudence de la CJCE crée une situation papi@eccupante, d'abord pour les Etats, et a
terme pour les contribuables.




