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AVANT PROPOS

Cette brochure entend fournir au lecteur les informations essentielles relatives a la
Société de Participations Financiéres (SOPARFI) et refléte ’ensemble de la 1égislation
et de la pratique applicables au jour de publication.

Cette brochure n'a pas la prétention d'étre exhaustive. Elle ne peut se substituer a un
conseil professionnel préalable et avisé. Le mode de constitution ainsi que le mode de
fonctionnement d'une Société de Participations Financiéres doivent étre prudemment
revus en fonction des exigences et conditions que requiert toute opération particuliére,
notamment pour ce qui concerne les implications relatives a 1’acquisition, la détention
ou encore la disposition d’intéréts dans le capital d'une telle société.
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1. Introduction

Situé en plein cceur de I'Europe et hdte de nombreuses institutions européennes, le
Grand-Duché de Luxembourg est un petit pays indépendant qui jouit d'une grande
stabilité politique et €économique.

Grace a ses 142 banques au 30 septembre 2012 et & ses autorités locales réputées pour
leur ouverture et leur pragmatisme a 1'égard des affaires, le pays offre une gamme
compléte de services financiers a la communauté internationale.

La place financi¢re bénéficie en outre d’un systéme juridique favorable a la constitution
et & la gestion de fonds d'investissement et de sociétés de participations. Son
développement exceptionnel est encore alimenté par une liberté quasi totale des
mouvements de capitaux et des devises ainsi que par son excellent réseau de
communications.

Tous ces facteurs, auxquels il y a lieu d’ajouter la flexibilité et l'ouverture d’esprit des
autorités ou encore le multilinguisme de la population locale, ont amené bon nombre
d'entreprises internationales & choisir le Grand-Duché de Luxembourg pour y établir les
"quartiers généraux" de leur société holding européenne.

Les autorités politiques sont particuliérement sensibles aux changements de
I’environnement fiscal international. Elles veillent a préserver ’attractivité du régime
fiscal luxembourgeois pour les investisseurs internationaux.

L’expansion du réseau des conventions internationales préventives de double imposition
démontre également 1’ouverture au monde et la volonté du Luxembourg de rester une
place privilégi€e pour les investisseurs.

II. Les sociétés commerciales luxembourgeoises — le concept de
« SOPARFI »

La Société de Participations Financieéres ou SOPARFI est une société commerciale
constituée sous la forme ordinaire des sociétés commerciales et fonctionnant suivant les
principes du droit commun des sociétés.

Elle est soumise a I’impo6t des sociétés au taux plein de 28,8 % en 2012 (pour la Ville de
Luxembourg), sans possibilité d’option pour un statut fiscal dérogatoire. Ce taux
comprend 1’impdt sur le revenu des collectivités de 21 % majoré de la contribution au
fonds pour I"emploi de 5 %, soit 22,05 %, ainsi que I’impdt commercial communal de
6,75 % impos¢ par la ville de Luxembourg aux sociétés établies sur son territoire. Le
taux plein devrait étre de 29,22 % en 2013, la contribution au fonds pour 'emploi
passantde 5 a7 %.
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Une imposition minimale de 1.500 euros (majorée de 1,05 % pour la contribution au
fonds pour I’emploi) est créée pour les SOPARFI dispensées de tout agrément et dans
les chefs desquels les immobilisations financiéres, valeurs mobilieres et avoirs en
banque dépassent 90 % du total du bilan.

L’objet social de la SOPARFI a trait au financement, a la gestion et a la détention de
participations. Elle peut également combiner cette activité de holding avec des activités
industrielles ou commerciales.

La SOPARFI peut prendre la forme d’une des quatre sociétés de capitaux organisées par
la loi du 10 aolit 1915 sur les sociétés commerciales telle que modifiée, & savoir la
société anonyme (S.A.), la société a responsabilité limitée (S.ar.l.) la société en
commandite par actions (S.C.A.) et la société européenne (SE) ou encore la forme de
société coopérative ou de société coopérative organisée comme de société anonyme.

La SOPARFI bénéficie des conventions fiscales signées par le Luxembourg. Au 1%
octobre 2012, 64 conventions fiscales sont en vigueur : Afrique du Sud, Allemagne,
Arménie, Autriche, Azerbaidjan, Bahrein, Barbade, Belgique, Brésil, Bulgarie, Canada,
Chine, Corée du Sud, Danemark, Emirats Arabes Unis, Espagne, Estonie, Etats-Unis
d'Amérique, Finlande, France, Géorgie, Gréce, Hong Kong, Hongrie, Inde, Indonésie,
Irlande, Islande, Isra€l, Italie, Japon, Lettonie, Liechtenstein, Lituanie, Malaisie, Malte,
Maroc, Maurice, Mexique, Moldavie, Monaco, Mongolie, Norvege, Ouzbékistan,
Panama, Pays-Bas, Pologne, Portugal, Qatar, République Tcheque, République
Slovaque, Roumanie, Royaume-Uni, Russie, Saint-Marin, Singapour, Slovénie, Suede,
Suisse, Thailande, Trinité et Tobago, Tunisie, Turquie, Viét-Nam.

Il y a lieu de noter que certaines conventions fiscales internationales conclues par le
Luxembourg contiennent des dispositions plus avantageuses que celles du droit national
en maticre d’exemption de ’impdt sur les dividendes. En pareille hypothése, le droit
international prévaut sur le droit interne.

Remarques :

e [a SOPARFI qui limite ses activités a [’acquisition et la gestion de
participations n’est pas soumise aux dispositions de la loi du 2 septembre 2011
réglementant 1’acces aux professions d’artisan, de commergant, d’industriel ainsi
qu’a certaines professions libérales en vertu de laquelle tout particulier ou toute
société doit obtenir, préalablement a I’exercice d’une activité industrielle ou
commerciale, une autorisation formelle du Ministére des Classes Moyennes. Si
la SOPAREFI souhaite exercer une activité commerciale en sus de ses activités
financiéres, elle devra requérir et obtenir une autorisation de commerce.

e La SOPARFI doit se conformer aux régles de sous-capitalisation posées par la
pratique administrative, celles-ci limitant le ratio fonds propres/endettement a
15/85 en matiére de prise de participations. Tout manquement a ces regles
exposera la SOPARFI a un risque de requalification fiscale d’une partie de la
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dette en apport déguisé en capital. Les paiements faits au titre de charges liées a
I'endettement dépassant le ratio d'endettement prescrit risqueront d’étre
requalifiés en distribution cachée de dividendes. De méme, la partie de
I’endettement ainsi requalifiée ne sera pas déductible aux fins de la
détermination de 1’assiette de ’imp06t sur la fortune de la société concernée.

Ces dispositions ne visant que le financement de 1’acquisition de participations dans le
chef de la SOPARFI, I"endettement contracté en vue de ["octroi de préts n’encourt pas
de requalification pour autant que la SOPARFI réalise une marge imposable (consistant
en la différence entre intéréts recus et intéréts payés) sur ’activité de financement ; le
montant de cette marge, fix¢é initialement & 0,5 %, décroit de maniére inversement
proportionnelle au montant du financement. Un accord préalable avec I’administration
des contributions est recommandé. Les demandes doivent répondre aux exigences de la
circulaire du directeur des contributions L.I.R. n°® 164/2 du 28 janvier 2011,

III. Les principales caractéristiques du régime fiscal applicable aux
SOPARFI

La SOPARFI bénéficie, conformément au droit commun, des dispositions fiscales
suivantes :

A. Exonération des dividendes recus
La SOPARFI bénéficie d’une exonération fiscale sur dividendes recus lorsque:

a. elle détient ou s’engage a détenir une participation pour une période
ininterrompue d’au moins 12 mois et que, pour cette période, la
participation représente au moins 10% du capital de la filiale distributrice
ou le prix de son acquisition s’éleéve au moins a € 1.200.000.-; et

b. la filiale qui verse les dividendes est (i) une société de capitaux
luxembourgeoise pleinement imposable ou (i) une société de capitaux
non-résidente soumise dans son pays d’origine a une imposition similaire
a I'impdt luxembourgeois sur le revenu des collectivités ou (iii) une
soci¢té résidente d’un autre Etat membre de 1’Union Européenne et
couverte par I’article 2 de la Directive du Conseil UE du 23 juillet 1990
(sur le traitement fiscal commun applicable aux sociétés meres - filiales
d’Etats membres différents) (la « Directive Meres — Filiales ») ;

Est considéré comme un impdt comparable a I'imp6t sur le revenu des
collectivités luxembourgeois, un impdt pergu par la collectivité publique, de
fagon obligatoire et & un taux d’imp6t effectif qui ne peut étre inférieur a la
moiti¢ du taux luxembourgeois (soit 10,5 %, ce dernier s’élevant actuellement a
21 %) sur une base comparable a celle de I’imp6t luxembourgeois.
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La détention d’une participation a travers un organisme dit fiscalement
transparent est a considérer comme détention directe proportionnelle a la
fraction détenue dans 1’actif net investi de cet organisme.,

La méme exondération profite également a (i) un établissement stable
luxembourgeois d’une société résidant dans un autre Etat membre et visée par
I’article 2 de la Directive Meéres-Filiales ou (ii) un établissement stable
luxembourgeois d’une société résidant dans un Etat qui a conclu avec le
Luxembourg une convention préventive de double imposition ou encore (iii) un
¢tablissement stable luxembourgeois d’une société de capitaux ou d’une société
coopérative residant dans un Etat partie a 1’Accord sur I’Espace économique
européen autre qu’un Etat membre de I’Union Européenne.

Le droit luxembourgeois interdit la déduction des dépenses d’exploitation en
relation économique avec des revenus exonérés. Néanmoins, les sociétés
luxembourgeoises peuvent déduire les dépenses relatives au revenu exonéreé,
telles que les charges d’intérét exposées pour le financement de 1’acquisition de
titres, mais seulement a concurrence de la fraction excédant le revenu exonéré
pour ’année concernée.

Ainsi, lorsque les cofits de financement s'élévent a € 1.000.- pour I’acquisition
d’une participation générant un dividende exonéré de € 800.- la déductibilité des
frais de financement se trouve limitée a € 200.-.

Exonération ou réduction de la retenue a la source sur dividendes distribués a
une SOPARFI

Les dividendes pergus par une SOPARFI ne seront grevés d’aucune retenue a la
source ou d’une retenue au taux réduit aux conditions suivantes :

a. si les dividendes sont payés par une société luxembourgeoise, aucune
retenue ne sera prélevée sur le paiement de dividendes au profit d’une
SOPARFI a la condition que celle-ci détienne, ou s’engage a détenir,
pendant au moins 12 mois une participation d’au moins 10 %, ou d’une
valeur d’acquisition d’au moins € 1.200.000.- dans le capital social de la
filiale distributrice résidente;

b. si les dividendes sont versés par une société résidant hors du territoire de
I’Union Européenne, la retenue a la source sera réduite conformément
aux dispositions de la convention fiscale internationale conclue par le
Luxembourg avec le pays concerné. Les conventions conclues par le
Luxembourg prévoient un taux réduit de retenue a la source variant de 15
a0 %,;

c. si les dividendes sont versés par une société résidant au sein de 1’Union
européenne, les dividendes seront exonérés de retenue a la source
conformément aux conditions spécifiques d’exécution de la Directive
Meres-Filiales dans le pays de la source.
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Exonération des plus-values réalisées sur cession de participations

A Tinstar des dividendes, les plus-values réalisées par une SOPARFI sur cession
de participations sont exonérées pour autant que :

a. la participation représente au moins 10% du capital social de la filiale ou
que son prix d’acquisition s’¢léve au moins a € 6.000.000.-;

b. a la date de ’aliénation, la SOPARFTI ait détenu, ou s’engage a détenir, sa
participation (ou pour le moins une participation d’au moins 10 % ou
d’un prix d’acquisition d’au moins € 6.000.000.-) durant une période
ininterrompue d’au moins 12 mois;

C. la société dans laquelle la SOPARFI détient une participation est soit (1)
une société de capitaux luxembourgeoise pleinement imposable ou (ii)
une société résidente d’un Etat membre de I'Union européenne et visée
par la Directive Méres-Filiales ou (iii) une société de capitaux non
résidente soumise dans son pays d’origine & un impdt similaire a I'impot
luxembourgeois sur le revenu des collectivités.

Le bénéficiaire doit répondre aux mémes critéres qu'en matiere d'exonération de
dividendes, a savoir étre une société de capitaux résidente pleinement imposable,
un établissement stable luxembourgeois d'une société qui est résidente d'un Etat
membre de 1'Union Européenne et visée par I’article 2 de la Directive Meres-
Filiales, un établissement stable luxembourgeois d'une société de capitaux
résidente d'un Etat qui a conclu une convention préventive de double imposition
avec le Grand-Duché de Luxembourg ou un ¢établissement stable
luxembourgeois d’une société de capitaux ou d’une société coopérative résidant
dans un Etat partie a 1’Accord sur I’Espace économique européen autre qu’un
Etat membre de I’Union Européenne.

L'exonération est limitée lorsque des dépenses d'exploitation ou des réductions
de valeur en rapport avec cette participation (en ce incluses les dépréciations sur
créances envers la filiale) ont diminué la base d'imposition de l'exercice
d'aliénation ou d'exercices antérieurs. En pareille hypothese, I'exonération ne
porte que sur la différence (positive) entre le montant de la plus-value et la
somme des déductions. Cette mesure vise a éliminer la possibilité pour une
SOPARFI de déduire de son propre résultat fiscal les dépenses d'exploitation en
rapport économique avec une participation (frais de financement, par exemple)
et de réaliser les revenus accumulés dans la filiale en exonération de plus-values
lors de la cession de ladite participation.

Exonération de la retenue a la source sur dividendes distribués par une
SOPARFTI a son actionnaire personne morale.

Les dividendes distribués par une SOPARFI sont exonérés de retenue a la source
luxembourgeoise pour autant que :
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IV.

a. leur bénéficiaire soit (i) une société de capitaux luxembourgeoise
pleinement imposable ou (ii) une société résidente d'un Etat membre de
I'Union Européenne qui entre dans le champ d’application de la Directive
Meéres-Filiales ou (iii) un organisme a caractére collectif pleinement
imposable & un imp6t similaire a ’impdt luxembourgeois sur le revenu
des collectivités qui est un résident d’un Etat avec lequel le Grand-Duché
de Luxembourg a conclu une convention préventive de double imposition
ou (iv) un établissement stable luxembourgeois de tels organismes
renseignés sous les points (i) a (iii) ou (v) une société de capitaux qui est
un résident de la Confédération Suisse assujettie a I'impdt sur les sociétés
en Suisse sans bénéficier d’une exonération ou (vi) une société de
capitaux ou une société coopérative qui est un résident d’un Etat partie a
1’ Accord sur ’Espace économique européen autre qu’un Etat membre de
I’Union Européenne et qui est pleinement imposable a un impdt similaire
a I'impdt luxembourgeois sur le revenu des collectivités ou (vii) un
établissement stable d’une telle société ;

b. en outre, a la date a laquelle le revenu est disponible, le bénéficiaire ait
détenu ou s'engage a détenir, pendant une période ininterrompue d’au
moins 12 mois, une participation représentant au moins 10 % du capital
social de la SOPARFI ou acquise a un prix d’acquisition d’au moins €
1.200.000.-.

Exonération d’impdts sur le capital

Une charge fiscale de 0,5 % au titre de 1'mp6t sur la fortune vient frapper la
valeur unitaire de toute société commerciale, telle que déterminée au 1% janvier
de chaque année. Cette valeur, proche de la notion comptable d’actif net, est
constituée par la différence entre les actifs et les dettes de la société telle que
déterminée suivant les prescriptions de la loi d'évaluation (Bewertungsgesetz -
BewG.).

Une participation est exclue de la masse des actifs imposables lorsqu’elle est
d'au moins 10% du capital social d’une filiale qui qualifie ou lorsque son prix

d’acquisition est d'au moins € 1.200.000.

Les dettes en relation avec une participation exonérée ne sont pas déductibles
lors de la fixation de la valeur unitaire.

Rappel des avantages fiscaux dont bénéficie aussi la SOPARFI

La législation fiscale luxembourgeoise présente certaines caractéristiques permettant, le
cas échéant, d’optimiser le rendement fiscal d’une SOPARFI. A ce titre, il convient de
citer, sans qu’une telle énumération ne soit a considérer comme limitative :

I’absence de retenue a la source luxembourgeoise sur le transfert du produit de
liquidation d’une SOPARFL. Cette disposition, particulierement utile en matiere
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de restructurations intragroupes, permet un rapatriement optimal des réserves
accumulées en franchise d’impdt et peut trouver application dans des hypothéses
spécifiques de réduction de capital pouvant étre considérées comme des
liquidations partielles ;

e I’absence de retenue a la source sur les paiements d’intéréts a des actionnaires
personnes morales combinée a la souplesse des dispositions en matiere de ratios
d’endettement. Il est ainsi loisible de structurer les investissements de maniére a
optimiser le traitement fiscal des rapatriements de trésorerie ;

e la qualification réservée par le droit fiscal luxembourgeois & certains produits
financiers dits «hybridesy, & caractére participatif ou non, autorisant la mise en
place de montages offrant, au cas par cas, un rendement optimal pour
I’investisseur ;

e [’absence de retenue a la source sur la transmission des bénéfices d’un
établissement stable luxembourgeois au profit de son siége étranger. Il peut donc
s’avérer tres intéressant pour une société étrangere d’acquérir et de gérer une
participation dans une sociét¢ luxembourgeoise ou étrangere, méme
indirectement, via un établissement stable luxembourgeois ;

e I’exonération, sur base des conventions fiscales adéquates, des revenus de
succursales étrangéres. Il est ainsi possible d’appréhender en exemption d’impdt
luxembourgeois des revenus ayant subi une imposition avantageuse dans le pays
d’établissement de la succursale ;

e la reconnaissance du caractére fiscalement transparent de certaines structures
luxembourgeoises ou étrangéres, ayant pour corollaire [’admissibilité aux
avantages fiscaux exposés ci-dessus des revenus issus de participations détenues
au travers de ce type de structures ;

o la possibilité d’établir et de présenter les comptes sociaux dans une devise autre
que I’euro (USD, GBP...). Il convient en pareille hypothese d’étudier au cas par
cas I’impact de 1’élaboration de bilans fiscaux et de la remise de déclarations
fiscales en euro.

Enfin, il y a lieu de noter que le Luxembourg connait des taux de TVA parmi les plus
bas de I'Union Européenne, permettant ainsi de minimiser la charge de TVA non
récupérable dans le chef des SOPARFI n’exercant pas d’activité économique au sens de
la loi régissant la TVA et de la jurisprudence afférente. Ces taux modérés de TVA
bénéficient aussi aux SOPARFI exercant une activité économique (exemple: les
« holdings animatrices ») et a plus forte raison une activité a caractére industriel ou
commercial en plus de ’activité de détention et gestion de participations.
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