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PRESENTATION

L’article 26 de la loi de finances pour 2006, codifié à l’article 885 I quater du code général des
impôts (CGI), exonère sous certaines conditions d’impôt de solidarité sur la fortune (ISF), à concurrence
des trois quarts de leur valeur, les parts ou actions de sociétés détenues par les salariés ou mandataires
sociaux.

Cette instruction présente les conditions d’application de ce nouveau dispositif.
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INTRODUCTION

1. Les articles cités dans la présente instruction appartiennent, sauf indication contraire, au code général des
impôts.

Section 1 : Champ d’application

A. SOCIETES CONCERNEES

I. Nature de l’activité et forme de la société

2. Les titres susceptibles de bénéficier de l’exonération partielle d’impôt de solidarité sur la fortune, prévue à
l’article 885 I quater, sont les parts ou les actions de sociétés opérationnelles, qu’elles soient françaises ou
étrangères, c’est-à-dire ayant une activité industrielle, commerciale, artisanale, agricole ou libérale.

3. Pour l’appréciation de la nature de ces activités, il convient de se reporter aux indications données par la
documentation administrative 7 S 3311 n° 2 et suivants.

4. Il est précisé qu’il n’est pas exigé que ces sociétés exercent à titre exclusif les activités précitées. Dès lors,
le bénéfice du régime de faveur ne pourra pas être refusé aux parts ou actions d’une société qui exerce à la fois
une activité civile1 et une activité industrielle, commerciale, artisanale, agricole ou libérale dans la mesure où
cette activité civile n’est pas prépondérante.

5. En revanche, sont exclus du dispositif les titres de sociétés ayant une activité civile prépondérante.

6. Par ailleurs, il est précisé que le régime d’imposition des sociétés est sans incidence pour l’application de
la mesure. En conséquence, l'exonération partielle est susceptible de s'appliquer aux parts et actions de sociétés
soumises à l'impôt sur les sociétés ainsi qu'aux parts de sociétés de personnes soumises à l'impôt sur le revenu
et visées aux articles 8 à 8 ter.

II. Cas particulier des sociétés holding

7. L’activité financière des sociétés holding exclut normalement ces dernières du champ d’application de
l’exonération partielle prévue par l’article 885 I quater.

8. Toutefois, pour l’application de ce dispositif, il convient d’assimiler les sociétés holding animatrices de leur
groupe à des sociétés ayant une activité opérationnelle si toutes les autres conditions prévues pour l’octroi de ce
régime de faveur sont par ailleurs remplies.

9.  Sont des sociétés holding animatrices les sociétés qui, outre la gestion d’un portefeuille de participations :
- participent activement à la conduite de la politique de leur groupe et au contrôle de leurs filiales ;
- et rendent le cas échéant et à titre purement interne, des services spécifiques, administratifs, juridiques,

comptables, financiers et immobiliers (cf. DB 7 S 3323 n°16 et suivants).

Ces sociétés holding animatrices s’opposent aux sociétés holding passives qui sont exclues du bénéfice
de l’exonération partielle en tant que simples gestionnaires d’un portefeuille mobilier.

III. Application du dispositif d’exonération partielle aux parts de fonds communs de placement
d’entreprise (FCPE) et aux actions de sociétés d’investissement à capital variable d’actionnariat salarié
(SICAVAS)

10. L'exonération partielle s'applique, dans les conditions fixées aux paragraphes 41 à 47, aux parts de fonds
commun de placement d'entreprise (FCPE) visés aux articles L 214-39 et suivants du Code monétaire et financier
et aux actions de Sicav d'actionnariat salarié (Sicavas) visées à l'article L 214-40-1 du même Code (cf. annexe 2
et 3).

                                                          
1 Autre qu’agricole ou libérale.
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B. REDEVABLES CONCERNES

I. Salariés ou mandataires sociaux exerçant leur activité principale dans la société

a) Salariés

11. Il est rappelé que le salarié s’entend de la personne qui s'engage par un contrat de travail à mettre son
activité à la disposition d'une autre, sous la subordination de laquelle elle se place, moyennant rémunération.

12. Ainsi, le statut de salarié implique l’existence de fonctions techniques effectives, le versement d’une
rémunération et un état de subordination.

b) Mandataires sociaux

13. Pour l’application de ce dispositif, il convient d’entendre par mandataires sociaux, le président du conseil
d’administration, les administrateurs, le président du conseil de surveillance, les membres du conseil de
surveillance, le directeur général, les directeurs généraux délégués, les membres du directoire ou le gérant .

c) Condition tenant à l’exercice de son activité principale dans la société

14. Le bénéfice de l’exonération partielle est notamment subordonné à la condition que le propriétaire des
titres exerce son activité principale dans la société au 1er janvier de l’année au titre de laquelle il demande à
bénéficier de l’exonération partielle.

15. Ainsi, les propriétaires de parts ou actions de sociétés soumises à l'impôt sur les sociétés doivent exercer
au sein de la société leur activité principale comme salarié ou mandataire social.

16. L’activité principale s’entend de celle qui constitue pour le redevable l’essentiel de ses activités
économiques. Pour l’application de ce critère, il y a lieu de tenir compte de l’ensemble des activités
professionnelles exercées par le redevable, y compris les professions salariées. Dans l’hypothèse où ce critère
ne peut être retenu, il convient de considérer que l’activité principale est celle qui procure au redevable la plus
grande part de ses revenus. Pour l’appréciation de cette notion, il convient de se reporter à la documentation de
base 7 S 3313.

II. Situation des retraités

17. Le bénéfice de l'exonération s’applique également aux redevables ayant cessé leurs fonctions ou activités
pour faire valoir leur droit à la retraite (CGI. Art. 885 I quater-II).

18. Dans cette hypothèse, pour bénéficier de l’exonération partielle, ces redevables doivent détenir les titres
depuis au moins trois ans au moment de la cessation des fonctions. En conséquence, ne peuvent bénéficier du
régime de faveur les titres reçus à l’occasion du départ à la retraite.

Néanmoins, il est précisé que les actions attribuées gratuitement définitivement acquises plus de trois ans
avant le départ sont éligibles à l’exonération partielle, quand bien même elles n’ont pas été disponibles durant
tout ou partie de la période considérée. De même, les stocks options pour lesquelles l’offre est antérieure au délai
de trois ans et dont la levée intervient pendant ce délai sont éligibles à l’exonération.

19. Il est précisé que la date à laquelle le redevable fait valoir ses droits à la retraite s’entend de la date à
laquelle il entre en jouissance des droits qu’il a acquis dans le régime de retraite de base auquel il a été affilié à
raison de son activité ou, s’il n’a été affilié auprès d’aucun régime pour cette activité, dans le régime auquel il a
été affilié au titre de sa dernière activité.

En principe, le redevable devra être en mesure de justifier, au plus tard à la date de dépôt de la
déclaration d’ISF, de la perception de sa retraite.

20. Par ailleurs, il est admis que le bénéfice de l’exonération partielle s’applique aux titres détenus par un
redevable ayant fait valoir ses droits à la retraite avant l’entrée en vigueur du dispositif. Dans cette hypothèse, le
redevable doit justifier qu’au moment de la cessation de ses fonctions ou activités pour faire valoir ses droits à la
retraite, il remplissait l’ensemble des conditions nécessaires à l’application de l’exonération partielle.

21. Dans le cas où une personne exerce une fonction de mandataire social, telle que visée au 13, dans une
société et décide de faire valoir ses droits à la retraite tout en poursuivant son activité de mandataire social,
l’exonération prévue à l’article 885 I quater s’applique.
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22. Enfin, il est précisé que dans les situations de titres détenus par un retraité, la condition tenant au
caractère opérationnel de l’activité de la société s’apprécie en principe au niveau de la société dont le redevable
détient les titres. Cependant, il est admis que la localisation de cette activité puisse se situer au niveau d’une
structure interposée ou d’une filiale liée au sens de l’article 39.12-a (cf. nos 33 et suivants).

III. Cas particuliers

a) Titres appartenant en propre à l’un des membres du foyer fiscal et qualité de salarié, de mandataire social
ou de retraité remplie par un autre membre du foyer fiscal

23. Dans le cas où un conjoint, un partenaire lié par un pacte civil de solidarité ou un concubin notoire exerce
dans une société une fonction visée à l’article 885-I-quater et que les actions ou parts de cette société ne lui
appartiennent pas personnellement mais sont la propriété de l’autre conjoint ou partenaire lié par un pacte civil de
solidarité ou concubin notoire ou d’un de leurs enfants mineurs, ces actions ou parts de la société peuvent
bénéficier de l’exonération prévue à l’article 885-I-quater pour la détermination de l’impôt de solidarité sur la
fortune mis à la charge du foyer fiscal dès lors que les fonctions sont exercées par l’un des conjoints, l’un des
partenaires liés par un pacte civil de solidarité ou concubins notoires ou que l’un des conjoints, l’un des
partenaires liés par un pacte civil de solidarité ou l’un des concubins notoires répond à la qualité de retraité
exigée.

La fonction professionnelle éligible et le caractère principal de l’activité exercée s’apprécie, le cas échéant,
distinctement au niveau de chaque conjoint ou concubin notoire, et non au niveau du foyer fiscal.

b) Biens grevés d’un usufruit ou d’un droit d’usage

24. En cas de démembrement de propriété des titres, il y a lieu de prendre en compte la situation de
l’usufruitier, pour apprécier si les conditions d’application du régime de faveur et notamment celles tenant à
l’exercice de l’activité ou à la qualité de retraité sont remplies, lorsque les titres sont compris dans le patrimoine
de l’usufruitier pour leur valeur en pleine propriété en application de l’article 885-G.

En revanche, en cas d’imposition répartie des titres dont la propriété est démembrée entre l’usufruitier et
le nu-propriétaire, l’éligibilité au présent dispositif des droits appartenant à chacun de ceux-ci doit être appréciée
distinctement (art. 885-G).

Section 2 : Portée de l’exonération

A. NATURE DE L’EXONERATION

25. Lorsque les conditions d'application prévues à l'article 885 I quater sont réunies, les parts ou actions
détenues par le redevable dans une société sont exonérées d'impôt de solidarité sur la fortune à concurrence des
trois quarts de leur valeur, sans limitation de montant, sous réserve des dispositions prévues aux paragraphes 41
et suivants .

26. Par ailleurs, il est précisé que la valeur des titres de la société est retenue à hauteur de l'intégralité du
patrimoine social. En effet, l’article 885 O ter spécifique au régime des biens professionnels ne s’applique pas
pour le bénéfice du régime prévu par l’article 885 I quater.

B. TITRES DES SOCIETES LIEES ET INTERPOSEES

27. Il résulte du 4ème alinéa de l’article 885 I quater que l’exonération partielle s'applique aux titres détenus
dans une société qui a des liens de dépendance au sens de l'article 39.12-a avec la ou les sociétés dans laquelle
ou lesquelles le redevable exerce ses fonctions ou activités.

28. Ainsi, il n’existe aucune restriction tenant au nombre de sociétés interposées entre la société dont les titres
sont détenus par le redevable et la société dans laquelle il exerce des fonctions éligibles.

29. Aux termes de l'article 39.12-a précité, des liens de dépendance sont réputés exister entre deux
entreprises lorsque l'une détient directement ou par personne interposée la majorité du capital social de l'autre ou
y exerce en fait le pouvoir de décision.

30. Cette présomption de dépendance bilatérale repose sur un critère de droit ou un critère de fait :
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- Critère de droit : détention directe ou indirecte de la majorité du capital social. En l'absence de toute
qualification particulière, cette majorité s'entend normalement d'une participation supérieure à 50 % du capital de
la société concernée. Toutefois, cette participation peut être détenue indirectement pour tout ou partie et par
l'intermédiaire de plusieurs sociétés. En ce cas, l'appréciation des droits détenus par l'intermédiaire de filiales ou
de sous-filiales s'opère en multipliant successivement, quel que soit le degré de filiation, les pourcentages
détenus par chaque société mère.

- Critère de fait : détention directe ou indirecte du pouvoir de décision. Dans la mesure où la majorité de
50 % du capital n'est pas atteinte suivant les modalités visées ci-dessus, le lien de dépendance peut encore
résulter de la détention ou de l'acquisition du pouvoir de décision. Pratiquement, ce pouvoir de décision est réputé
exister lorsqu'une entreprise détient directement ou indirectement, soit la gestion de droit ou de fait d'une autre
entreprise, soit 50 % au moins des droits de vote. Pour l'appréciation du pouvoir de décision détenu ou acquis
indirectement, il doit être fait application, mutatis mutandis, des règles à retenir pour la détermination du capital.

31. Au surplus, pour l’application du dispositif prévu par l’article 885 I quater, il est admis que des liens de
dépendance entre deux sociétés existent lorsque l’une et l’autre sont placées sous le contrôle du redevable qui
détient directement ou indirectement la majorité du capital des deux structures considérées.

32. Par ailleurs, pour l’application de ce 4ème alinéa de l’article 885 I quater, il y a lieu d’exiger une activité
opérationnelle telle que définie aux nos 2 et suivants de la présente instruction uniquement dans la société dans
laquelle le redevable exerce ses fonctions.

33. En définitive, la référence à l’article 39.12-a permet d’appréhender :

- d’une part, des schémas classiques de détention par un redevable des titres d’une holding (passive ou
active) mais exerçant son activité (ou qualité de retraité) dans une filiale ou sous-filiale opérationnelle ;

- d’autre part, des schémas plus originaux de détention par un redevable de titres d’une filiale ou
sous-filiale avec une localisation des fonctions éligibles (ou qualité de retraité) au sein de la holding animatrice du
groupe.

C. CAS DES TITRES DETENUS DANS PLUSIEURS SOCIETES

A titre liminaire, il convient de préciser que les sociétés considérées sont des sociétés opérationnelles.
Ainsi, en cas de titres détenus directement et indirectement par le redevable dans une même société
opérationnelle, les conditions de l’exonération sont celles prévues au B, plus favorables au redevable.

34. Les parts ou actions détenues par un même redevable dans plusieurs sociétés sont éligibles au régime de
faveur lorsque :

- le redevable exerce une activité éligible dans chaque société ;

- les sociétés en cause ont effectivement des activités soit similaires, soit connexes et complémentaires.

35. Il est précisé que l’activité éligible vise, d’une part, la nature des fonctions exercées (ou qualité de retraité)
dans les différentes sociétés et, d’autre part, le caractère principal de ces activités qui s’apprécie alors en faisant
masse de l’ensemble des activités exercées par le redevable dans ces sociétés.

36. En ce qui concerne les notions de similitude, de connexité et de complémentarité il convient de se reporter
aux paragraphes 3 et 4 de la documentation administrative 7 S 3323 relative au régime d'exonération des biens
professionnels.

37. Ainsi, la similitude s'apprécie en comparant la nature des activités exercées et l'objet auquel elles se
rapportent. Quant aux conditions de connexité et de complémentarité, elles vont de pair. La connexité implique
des rapports de dépendance étroits. Le fait qu'une société détienne au moins 50 % du capital d'une autre société
permet de présumer que cette condition est remplie entre les deux sociétés en cause. La complémentarité
s'entend de l'activité qui s'inscrit dans le prolongement en amont ou en aval d'une autre activité.

38. En toute hypothèse, l’activité de chacune de ces sociétés doit être une activité éligible telle que
mentionnée au premier alinéa du texte de l’article 885 I quater et commentée aux paragraphes 2 et suivants de la
présente instruction.

39. Remarques communes au B et C :  Les dispositions du B et C sont cumulables.

D. PARTS DE FCPE ET ACTIONS DE SICAVAS

40. L’exonération partielle s’applique sous certaines conditions aux parts de FCPE et actions de SICAVAS.
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41. S’agissant des parts de FCPE et des actions de SICAVAS, l'exonération partielle est limitée à la quote-
part de la valeur des parts ou actions de ces organismes :

- représentative des titres de la société dans laquelle le redevable exerce son activité principale ;

- ou représentative des titres des sociétés qui lui sont liées dans les conditions prévues à l'article L 233-16
du Code de commerce.

42. Il y a groupe de sociétés au sens de l'article L 233-16 du Code de commerce, lorsqu'une société contrôle
de manière exclusive ou conjointe une ou plusieurs autres entreprises ou qu'elle exerce une influence notable sur
celles-ci.

43. Le contrôle exclusif, au sens de l’article précité, par une société résulte :

- soit de la détention directe ou indirecte de la majorité des droits de vote dans une autre entreprise ;

- soit de la désignation, pendant deux exercices successifs, de la majorité des membres des organes
d'administration, de direction ou de surveillance d'une autre entreprise. Une société est présumée avoir effectué
cette désignation lorsqu'elle a disposé au cours de cette période, directement ou indirectement, d'une fraction
supérieure à 40 % des droits de vote, et qu'aucun autre associé ou actionnaire ne détenait, directement ou
indirectement, une fraction supérieure à la sienne ;

- soit du droit d'exercer une influence dominante sur une entreprise en vertu d'un contrat ou de clauses
statutaires, lorsque le droit applicable le permet.

44. Le contrôle conjoint, au sens du même article, correspond au partage du contrôle d'une entreprise
exploitée en commun par un nombre limité d'associés ou d'actionnaires, de sorte que les décisions résultent de
leur accord.

45. S’agissant de l’influence notable sur la gestion et la politique financière d'une entreprise, celle-ci est
présumée lorsqu'une société dispose, directement ou indirectement, d'une fraction au moins égale au cinquième
des droits de vote de cette entreprise.

46. Il est précisé que la définition de sociétés liées au sens de l’article L 233-16 du code de commerce et pour
la détermination de la fraction exonérée du titre est identique à celle retenue pour la détermination du ratio
d’investissement mentionné au 1er alinéa de l’article L 214-40 du code monétaire et financier.

47. L’application du bénéfice de l’exonération partielle aux parts de FCPE et aux actions de SICAVAS est
subordonnée à la condition que la déclaration d'impôt de solidarité sur la fortune des redevables concernés soit
accompagnée d'une attestation de l'organisme de placement collectif déterminant la valeur éligible à l'exonération
partielle.

A cet égard, il est précisé que l’attestation visée peut prendre la forme de documents émanant soit de la
société de gestion soit de l’établissement teneur de comptes permettant de justifier du montant de l’exonération
(soit le nombre et la valeur des titres détenus par le redevable ainsi que le pourcentage de titres de l’entreprise
détenu par le fond ou la SICAVAS).

Section 3 : Condition tenant à la conservation des titres

A. DUREE DE CONSERVATION

48. L'exonération partielle est subordonnée à la condition que les parts ou actions restent la propriété du
redevable pendant une durée minimale de six ans.

49. Ce délai court à compter du premier fait générateur au titre duquel l'exonération est demandée. Le fait
générateur en matière d'impôt de solidarité sur la fortune est le 1er janvier de l'année d'imposition. Ainsi, à l’issue
de la période de conservation de six ans, le redevable est susceptible de bénéficier de l’exonération
annuellement sans nouveau délai de conservation. Il suffit alors qu’il détienne les titres au 1er janvier et remplisse
les autres conditions prévues pour le bénéfice du régime de faveur.

Ainsi, pour des titres dont l’exonération est demandée la première fois le 15 juin 2006, pour l’ISF de
l’année 2006 dont le fait générateur est le 1er janvier 2006, le redevable devra conserver les titres au moins
jusqu’au 2 janvier 2012 pour que le bénéfice de l’exonération ne soit pas remis en cause.
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Il est précisé que s’agissant des parts de FCPE et des actions de SICAVAS, l’appréciation de la quote-part
de la valeur des parts ou actions de ces organismes s’effectue au 1er janvier de l’année d’imposition. En
conséquence, toute fluctuation, postérieurement au 1er janvier, du pourcentage de détention des titres de la
société par l’organisme ne remet pas en cause l’exonération dont a bénéficié le redevable au titre de l’année
considérée. En revanche, au 1er janvier de l’année suivante, la fraction de valeur exonérée devra être ajustée en
fonction de ces fluctuations.

50. Par ailleurs, le redevable doit au 1er janvier de l'année au titre de laquelle il demande à bénéficier de
l'exonération partielle exercer son activité principale au sein de la société comme salarié ou mandataire social.

51. En conséquence, lorsque cette condition n'est plus respectée au 1er janvier de l'année d'imposition,
l'exonération partielle cesse de s'appliquer, sauf éventuellement le cas où le redevable a cessé ses fonctions
pour partir en retraite. Si l’exonération cesse de s’appliquer pour l’avenir, il n’en demeure pas moins que les
exonérations appliquées pour les années antérieures et l’année en cours restent acquises si la condition de délai
de détention est respectée.

52. Par ailleurs, dans l’hypothèse du décès du redevable, qui remplissait la condition de fonction ou qui avait
la qualité de retraité, pendant le délai de six ans, il est admis que le bénéfice de l’exonération partielle ne soit pas
remis en cause pour le passé et l’année en cours sans aucune obligation de conservation pour les ayants-droit.
Pour l’avenir, il est admis que le conjoint survivant puisse continuer à bénéficier de l’exonération partielle à
condition qu’il conserve les titres jusqu’au terme du délai initialement prévu. Au-delà, il continuera à bénéficier de
l’exonération tant qu’il conservera les titres. De même, en cas d’invalidité du redevable au sens de l’article
L 241-3 du code de l’action sociale et des familles, ce dernier n’est plus lié par l’obligation de détention.

53. En outre, le propriétaire de titres bénéficiaires de l’exonération a la possibilité de consentir une donation
de ces titres à la condition que cette donation soit effectuée avec charge pour le ou les donataires de conserver
les titres donnés pendant la durée restant à courir du délai de six ans et que le ou les donataires respectent
l’obligation de détention qui leur est imposée.

54. Ainsi, en dehors des hypothèses précitées, toute cession ou donation des titres pendant le délai de six ans
entraîne la remise en cause de l'exonération partielle depuis l'origine. Dans l’hypothèse d’une cession partielle,
pendant le délai précité, des titres bénéficiant du régime de faveur, la remise en cause est limitée à la fraction des
titres transmis. A cet égard, il est précisé qu’en cas de cession de titres acquis ou souscrits à des dates
différentes, deux situations doivent être distinguées. Lorsque les titres sont identifiables, la durée de détention est
décomptée en tenant compte de la durée effective de détention de chacun des titres. En revanche, en cas de
transmission portant sur des titres fongibles acquis  ou souscrits à des dates différentes, les titres cédés sont
ceux acquis ou souscrits aux dates les plus anciennes.

55. Dans cette situation, le redevable concerné doit acquitter le complément d'impôt de solidarité sur la fortune
dont il a été dispensé au titre de chaque année concernée assorti de l'intérêt de retard.

56. Au-delà de la période de six ans précitée, toute transmission au cours de l’année suivant le fait générateur
de l’impôt n’emportera aucune incidence fiscale, y compris pour l’impôt de solidarité sur la fortune de l’année de
cession.

B. SITUATION PARTICULIERE RESULTANT D’UNE MODIFICATION DE LA STRUCTURE DE LA
SOCIETE DONT LES TITRES BENEFICIENT DU REGIME DE FAVEUR

I. Scission ou fusion

57. Dans l'hypothèse d'une opération de fusion ou de scission, au sens de l'article 817 A, l'exonération
partielle accordée au redevable au titre de l'année en cours et de celles précédant ces opérations n'est pas
remise en cause sous réserve qu'il conserve les titres remis en contrepartie de l'opération jusqu'au terme du délai
de conservation des titres d'origine.

Il est admis qu’une opération de fusion ou de scission au sens de l’article 817 A, ne remet pas en cause
l’appréciation du délai de trois ans prévu  au II de l’article 885 I quater pour les personnes faisant valoir leurs
droits à la retraite. Les titres remis en contrepartie de l’opération et conservés par le redevable feront l’objet d’une
exonération des trois quarts, sous réserve du respect des conditions de conservation figurant au deuxième alinéa
du I de l’article 885 I quater.

58. Pour l’avenir, il est admis que l’avantage fiscal soit maintenu à la condition que les titres remis en
contrepartie soient conservés par leur propriétaire pendant une nouvelle période de six ans. Au-delà de cette
nouvelle période de six ans le redevable est susceptible de bénéficier de l’exonération annuellement sans
nouveau délai de conservation. Il suffit alors qu’il détienne les titres au 1er janvier.
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II. Annulation de titres

59. Dans l’hypothèse d’une annulation de titres pour cause de pertes ou de liquidation judiciaire, l’exonération
partielle dont a pu bénéficier antérieurement un redevable n’est pas remise en cause.

III. Incorporation de réserves

60. Dans l’hypothèse d’une incorporation de réserves, l’exonération partielle dont a pu bénéficier le redevable
bénéficie aux nouveaux titres sous réserve qu’il conserve les titres émis en contrepartie de l'opération jusqu'au
terme du délai de conservation des titres d'origine.

Section 4 : Non-cumul du dispositif avec tout autre régime de faveur en matière d’impôt de solidarité sur
la fortune

61. Il est précisé que le régime d’exonération partielle prévu par l’article 885 I quater est exclusif de
l’application de tout autre régime de faveur.

62. En conséquence, les titres exonérés partiellement d’impôt de solidarité sur la fortune par application des
dispositions combinées des articles 885 O bis et 885 O ter et des articles 885 I bis et O quinquies ne peuvent
bénéficier sur la fraction taxable de leur valeur, de l’exonération partielle prévue par l’article 885 I quater.

63. L’absence de cumul des régimes de faveur prévu au IV de l’article 885 I quater reste limité à l’impôt de
solidarité sur la fortune.

64. Il est précisé qu’en cas de remise en cause par l’administration d’un autre régime de faveur, le redevable
peut déposer une réclamation dans les délais habituels prévus aux articles R 196-1 et R 196-3 du LPF en vue de
demander à bénéficier des dispositions de l’article 885 I quater, s’il établit qu’il remplissait les conditions
d’application de ce régime au titre de l’année ou des années en cause.

Section 5 : Entrée en vigueur

65. Les dispositions de l’article 885 I quater sont applicables à l’impôt de solidarité sur la fortune dû à compter
du 1er janvier 2006.

La Directrice de la Législation Fiscale

Marie-Christine LEPETIT

•
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Annexe 1

Article 885 I quater

I. - Les parts ou actions d'une société ayant une activité industrielle, commerciale, artisanale, agricole ou libérale
ne sont pas comprises dans les bases d'imposition à l'impôt de solidarité sur la fortune, à concurrence des trois
quarts de leur valeur, lorsque leur propriétaire exerce son activité principale dans cette société comme salarié ou
mandataire social, ou y exerce son activité principale lorsque la société est une société de personnes soumise à
l'impôt sur le revenu visée aux articles 8 à 8 ter.

L'exonération est subordonnée à la condition que les parts ou actions restent la propriété du redevable pendant
une durée minimale de six ans courant à compter du premier fait générateur au titre duquel l'exonération a été
demandée.

Les parts ou actions détenues par une même personne dans plusieurs sociétés bénéficient du régime de faveur
lorsque le redevable exerce une activité éligible dans chaque société et que les sociétés en cause ont
effectivement des activités, soit similaires, soit connexes et complémentaires.

L'exonération s'applique dans les mêmes conditions aux titres détenus dans une société qui a des liens de
dépendance avec la ou les sociétés dans laquelle ou lesquelles le redevable exerce ses fonctions ou activités au
sens du a du 12 de l'article 39.

L'exonération s'applique dans les même conditions aux parts de fonds communs de placement d'entreprise visés
aux articles L 214-39 et suivants du Code monétaire et financier ou aux actions de sociétés d'investissement à
capital variable d'actionnariat salarié visées à l'article L 214-40-1 du même Code. L'exonération est limitée à la
fraction de la valeur des parts ou actions de ces organismes de placement collectif représentative des titres de la
société dans laquelle le redevable exerce son activité principale ou de sociétés qui lui sont liées dans les
conditions prévues à l'article L 233-16 du Code de commerce. Une attestation de l'organisme déterminant la
valeur éligible à l'exonération partielle doit être jointe à la déclaration visée à l'article 885 W.

II. - Les parts ou actions mentionnées au I et détenues par le redevable depuis au moins trois ans au moment de
la cessation de ses fonctions ou activités pour faire valoir ses droits à la retraite sont exonérées, à hauteur des
trois quarts de leur valeur, d'impôt de solidarité sur la fortune, sous réserve du respect des conditions de
conservation figurant au deuxième alinéa du I.

III. - En cas de non-respect de la condition de détention prévue au deuxième alinéa du I et au II par suite d'une
fusion ou d'une scission au sens de l'article 817 A, l'exonération partielle accordée au titre de l'année en cours et
de celles précédant ces opérations n'est pas remise en cause si les titres reçus en contrepartie sont conservés
jusqu'au même terme. Cette exonération n'est pas non plus remise en cause lorsque la condition prévue au
deuxième alinéa du I et au II n'est pas respectée par suite d'une annulation des titres pour cause de pertes ou de
liquidation judiciaire. »

IV. - L'exonération partielle prévue au présent article est exclusive de l'application de tout autre régime de faveur.
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Annexe 2

Article L214-39 du code monétaire et financier

Le règlement du fonds constitué en vue de gérer les sommes investies en application de l'article L. 225-187 du
code de commerce (1) et du titre IV du livre IV du code du travail relatif à l'intéressement et à la participation des
salariés prévoit l'institution d'un conseil de surveillance et les cas où la société de gestion doit recueillir l'avis de
ce conseil.

Le conseil de surveillance est composé de salariés représentant les porteurs de parts, eux-mêmes porteurs de
parts et, pour moitié au plus, de représentants de l'entreprise ou, si le fonds réunit les valeurs acquises avec des
sommes provenant de réserves de participation ou versées dans des plans d'épargne d'entreprise constitués
dans plusieurs entreprises, des représentants de ces entreprises.

Le règlement précise les modalités de désignation des représentants des porteurs de parts soit par élection, soit
par choix opéré par le ou les comités d'entreprise intéressés ou par les organisations syndicales représentatives
au sens de l'article L. 132-2 du code du travail.

Le président du conseil de surveillance est choisi parmi les représentants des porteurs de parts.

Lorsqu'il est fait application du dernier alinéa de l'article L. 443-3 du même code, le règlement fait référence aux
dispositions précisées par le règlement du plan d'épargne.

Le conseil de surveillance exerce les droits de vote attachés aux valeurs comprises dans le fonds et décide de
l'apport des titres. Toutefois, le règlement peut prévoir que les droits de vote relatifs à ces titres sont exercés par
la société de gestion, et que celle-ci peut décider de l'apport des titres, à l'exception des titres de l'entreprise ou
de toute entreprise qui lui est liée dans les conditions prévues à l'article L. 444-3 du code du travail. Le conseil de
surveillance est chargé notamment de l'examen de la gestion financière, administrative et comptable. Il peut
demander à entendre la société de gestion, le dépositaire et le commissaire aux comptes du fonds qui sont tenus
de déférer à sa convocation. Il décide des fusions, scissions ou liquidations. Le règlement du fonds précise les
transformations et les modifications du règlement qui ne peuvent être décidées sans l'accord du conseil de
surveillance. Sans préjudice des compétences de la société de gestion mentionnées à l'article L. 214-25 et de
celles du liquidateur prévues à l'article L. 214-31, le conseil de surveillance peut agir en justice pour défendre ou
faire valoir les droits ou intérêts des porteurs.

Le conseil de surveillance adopte un rapport annuel mis à la disposition de chaque porteur de parts et dont le
contenu est précisé par un règlement de l'Autorité des marchés financiers.

Le règlement peut prévoir que :

1. Les actifs du fonds sont conservés par plusieurs dépositaires ;

2. Les produits des actifs du fonds sont réinvestis dans le fonds.

Le fonds ne peut être dissout que si sa dissolution n'entraîne pas la perte des avantages accordés aux salariés
dans les conditions prévues à l'article L. 225-194 du code de commerce (1) et des articles L. 442-7, L. 442-8 et
L. 443-6 du code du travail.

Les dispositions du présent article sont applicables aux fonds dont l'actif comprend au plus un tiers de titres émis
par l'entreprise ou par toute autre société qui est liée dans les conditions prévues à l'article L. 444-3 du code du
travail.

Le règlement précise, le cas échéant, les considérations sociales, environnementales ou éthiques que doit
respecter la société de gestion dans l'achat ou la vente des titres, ainsi que dans l'exercice des droits qui leur
sont attachés. Le rapport annuel du fonds rend compte de leur application, dans des conditions définies par
l'Autorité des marchés financiers.

Lorsque l'entreprise est régie par les dispositions de la loi nº 47-1775 du 10 septembre 1947 portant statut de la
coopération, le fonds commun de placement d'entreprise peut investir dans les titres de capital qu'elle émet, sans
préjudice des dispositions spécifiques qui régissent, le cas échéant, la souscription de ces titres par les salariés
et dans les conditions fixées par décret.
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Les dispositions du présent article sont également applicables aux fonds solidaires qui peuvent être souscrits
dans le cadre du plan d'épargne pour la retraite collectif mentionné à l'article L. 443-1-2 du même code. L'actif de
ces fonds solidaires est composé :

a) Pour une part, comprise entre 5 et 10 %, de titres émis par des entreprises solidaires agréées en application
de l'article L. 443-3-1 du code du travail ou par des sociétés de capital-risque visées à l'article 1er-1 de la loi
nº 85-695 du 11 juillet 1985 portant diverses dispositions d'ordre économique et financier ou par des fonds
communs de placements à risques, visés à l'article L. 214-36, sous réserve que leur actif soit composé d'au
moins 40 % de titres émis par des entreprises solidaires mentionnées à l'article L. 443-3-1 du code du travail ;

b) Pour le surplus, de valeurs mobilières admises aux négociations sur un marché réglementé, de parts
d'organismes de placement collectif en valeurs mobilières investies dans ces mêmes valeurs et, à titre
accessoire, de liquidités.

Les fonds qui peuvent être souscrits dans le cadre d'un plan d'épargne pour la retraite collectif ne peuvent détenir
plus de 5 % de titres non admis aux négociations sur un marché réglementé, sans préjudice des dispositions du
a, ou plus de 5 % de titres de l'entreprise qui a mis en place le plan ou de sociétés qui lui sont liées au sens de
l'article L. 444-3 du code du travail. Cette limitation ne s'applique pas aux parts et actions d'organismes de
placement collectif en valeurs mobilières détenues par le fonds.

Article L214-40

Sont soumis aux dispositions du présent article les fonds dont plus du tiers de l'actif est composé de titres émis
par l'entreprise ou par toute autre société qui lui est liée dans les conditions prévues à l'article L. 444-3 du code
du travail.

Le règlement du fonds précise la composition et les modalités de désignation de ce conseil, qui peut être
effectuée soit par élection sur la base du nombre de parts détenues par chaque porteur de parts, soit dans les
conditions prévues au deuxième alinéa de l'article L. 214-39.

Lorsque les membres du conseil de surveillance sont exclusivement des représentants des porteurs de parts,
élus sur la base du nombre de parts détenues et eux-mêmes salariés de l'entreprise et porteurs de parts du
fonds, le conseil exerce les droits de vote attachés aux titres émis par l'entreprise ou par toute autre société qui
lui est liée ; il rend compte, en les motivant, de ses votes aux porteurs de parts.

Lorsque la composition et la désignation du conseil sont régies par le deuxième alinéa de l'article L. 214-39, le
règlement du fonds prévoit que le conseil de surveillance exerce les droits de vote attachés aux titres émis par
l'entreprise ou par toute autre société qui lui est liée et rend compte, en les motivant, de ses votes aux porteurs
de parts. Toutefois, il peut prévoir que les droits de vote relatifs à ces titres sont exercés individuellement par les
porteurs de parts, et, pour les fractions de parts formant rompus, par le conseil de surveillance. Le conseil met
alors à la disposition des porteurs les informations économiques et financières, portant sur les trois derniers
exercices, qu'il détient sur l'entreprise.

Dans les entreprises qui disposent d'un comité d'entreprise, doivent être transmises au conseil de surveillance les
informations communiquées à ce comité en application des articles L. 432-4 et L. 432-4-2 du code du travail, ainsi
que, le cas échéant, copie du rapport de l'expert-comptable désigné en application de l'article L. 434-6 du même
code.

Dans les entreprises qui n'ont pas mis en place de comité d'entreprise, le conseil de surveillance peut se faire
assister d'un expert-comptable dans les conditions précisées à l'article L. 434-6 du code du travail ou convoquer
les commissaires aux comptes de l'entreprise pour recevoir leurs explications sur les comptes de l'entreprise ; il
peut également inviter le chef d'entreprise à expliquer les événements ayant eu une influence significative sur la
valorisation des titres.

Le conseil de surveillance décide de l'apport des titres aux offres d'achat ou d'échange. Le règlement du fonds
précise les cas où le conseil doit recueillir l'avis préalable des porteurs.

Le conseil de surveillance est chargé notamment de l'examen de la gestion financière, administrative et
comptable du fonds. Il peut demander à entendre la société de gestion, le dépositaire et le commissaire aux
comptes du fonds qui sont tenus de déférer à sa convocation. Il décide des fusions, scissions ou liquidations. Le
règlement du fonds précise les transformations et les modifications du règlement qui ne peuvent être décidées
sans l'accord du conseil de surveillance. Sans préjudice des compétences de la société de gestion mentionnées
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à l'article L. 214-25 et de celles du liquidateur prévues à l'article L. 214-31, le conseil de surveillance peut agir en
justice pour défendre ou faire valoir les droits ou intérêts des porteurs.

Le conseil de surveillance adopte un rapport annuel mis à la disposition de chaque porteur de parts et dont le
contenu est précisé par un règlement de l'Autorité des marchés financiers. Il s'assure de la diffusion régulière par
l'entreprise de l'information aux porteurs de parts.

Les porteurs de parts peuvent opter pour un rachat en espèces des parts du fonds.

Dans une société dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé, un fonds
rassemblant en majorité les actions de cette société détenues par des salariés ou anciens salariés doit être géré
par un intermédiaire indépendant.

Le conseil de surveillance de ce fonds ou un groupe de salariés ou d'anciens salariés ayant des droits sur au
moins 1 % de ses actifs peut demander en justice la récusation du gestionnaire au motif du défaut
d'indépendance vis-à-vis de la société dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé
ou des dirigeants de cette société. La récusation prononcée à la suite d'une action judiciaire ouvre droit à des
dommages et intérêts au profit de la copropriété.

Dans la limite de 20 % des droits de vote, les fractions de ces droits résultant de rompus peuvent être exercées
par la société de gestion.

Lorsque l'entreprise est régie par la loi nº 47-1775 du 10 septembre 1947 précitée, le fonds commun de
placement d'entreprise peut investir dans les titres de capital qu'elle émet, sans préjudice des dispositions
spécifiques qui régissent, le cas échéant, la souscription de ces titres par les salariés et dans les conditions fixées
par décret.
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Annexe 3

Article L214-40-1

Une société d'investissement à capital variable peut avoir pour objet la gestion d'un portefeuille de valeurs
mobilières émises par l'entreprise ou par toute société qui lui est liée dans les conditions prévues à l'article
L. 443-3 du code du travail. Les cinquième et sixième alinéas de l'article L. 214-40 s'appliquent à son conseil
d'administration.


