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Erwagungen

E. 1

Letribunal connait des recours dirigés, comme en |’ espéce, contre les décisions sur
réclamation de I’ administration fiscale cantonale (art. 115 al. 2 et 116 al. 1 delaloi sur

I’ organisation judiciaire du 26 septembre 2010 - LOJ- E 2 05 ; art. 49 delaloi de procédure
fiscale du 4 octobre 2001 - LPFisc - D 317 ; art. 140 delaloi fédérale sur |I'imp6t fédéral
direct du 14 décembre 1990 - LIFD - RS 642.11).

E.2

Interjeté en temps utile et dans les formes prescrites devant la juridiction compéten- te, le
recours est recevable au sens des art. 49 LPFisc et 140 LIFD.

E.3

En effet, force est de constater que la recourante dispose de la qualité pour recourir puisque
sa conclusion tendant a une diminution de son imposition sur lafortune en ICC, au motif
gue son capital propre dissimulé devrait s élever aUSD 8490’ 690.- et non aUSD
16'298'863.-, lui conféere un intérét digne de protection au terme del’art. 60 delaloi sur la
procédure administrative du 12 septembre 1985 (LPA - E5 10) cum I'art. 2 al. 2 LPFisc.

E.4

Cette conclusion est en revanche irrecevable en ce qui concernel’IFD, le droit fiscal fédéral
ne prévoyant plus d’ impdt sur le capital d’ une personne morale depuis le ler janvier 1998
(Xavier OBERSON, Droit fiscal suisse, 5eme éd. 2021, n. 1 p. 315), étant précisé que

I’ éventuelle diminution du montant du capital propre dissimulé, telle que requise par la
recourante, n’ aurait aucun impact sur le bénéfice imposable de I’ année fiscale en cause.

E.5

Laconclusion par laquelle larecourante requiert que le pourcentage du montant du capital
propre dissimulé, bénéficiant du taux réduit de I’ imp6t sur le capital, soit confirmeé a
43,21%, a savoir une conclusion en lien avec I'imp6t sur le bénéfice, est également
irrecevable en |’ espéce. En matiére fiscale, la question de I’ intérét digne de protection, de
fait ou de droit, actuel et pratique présente une dimension specifique (arrét du Tribunal
fédéral 9C_611/2022 du 14 mars 2023 consid. 2.3.1). Elle s est avant tout posée dansle
contexte des taxations dites « taxation zéro ». Ainsi, lorsgu’ un contribuable regoit une
taxation sur un revenu nul et qu'il n’aen conséquence pas d' imp6t a payer, le montant des
pertes qui ont conduit alataxation sur un revenu nul constitue uniquement un motif de la
décision de taxation, de sorte que ce montant ne bénéficie pas de laforce de chose jugée
matérielle. Déslors, dans lamesure ou un contribuable souhaite que le montant de la perte a
reporter sur la période fiscale suivante soit arrété, un intérét actuel digne de protection lui
fait défaut (ATF 1401 114 consid. 2.4; arrét du Tribunal fédéral 9C_611/2022 du 14 mars



2023 consid.

- 7119 - A/2776/2024 2.3.2.1). |1 peut cependant en aler autrement lorsque la taxation zéro -
malgré I’ absence d’ un imp6t a payer durant la période fiscale litigieuse - peut déployer des
effets juridiques immédiats, dont la clarification ne souffre d’ étre différée (ATF 150 11 409
consid. 2.3.2 ; arrét du Tribunal fédéral 9C_611/2022 du 14 mars 2023 consid. 2.3.2.2). A

I’ exception de ce cas particulier, il n’existe en droit fiscal un intérét digne de protection a

I’ annulation ou ala modification d’ une décision de taxation que lorsque le contribuable
demande une diminution des facteurs déterminants ou une charge fiscale globalement plus
basse pour la période fiscale litigieuse (arrét du Tribunal fédéral 9C 186/2024 du 18 juin
2024 consid. 6.2.2). En I’ occurrence, les taxations contestées arrétant e montant des imp6ts
directs dus a CHF 0.-, tant en ICC qu’en IFD, compte tenu tant de la perte 2023 que des
pertes reportées 2021 et 2022, leur rectification dans le sens que souhaite la contribuable ne
représente pas pour elle un intérét actuel digne de protection.

E.6

Larecourante se plaint de ne pas avoir été considérée comme une société financiere («
Finanzgesellschaften » ; « societa finanziarie ») au sens de lacirculaire n° 6. A son sens,
son ratio d’ endettement admissible doit se calculer selon laregle générale des 6/7 du bilan,
avec pour effet que son capital propre dissimulé s éléverait a USD 8490’ 690.-.

E.7

Ledroit civil, en particulier celui commercial, ne prescrit pas de ratio déterminé entre les
fonds propres et les fonds étrangers constituant le capital d’ une personne morale. Sous
réserve de quelques dispositions |égales, |es membres de sociétés de capitaux sont en effet
libres de déterminer le montant des fonds propres qu’ ils entendent apporter (Peter
BRULISAUER/Marc DIETSCHI, Kommentar zum Bundesgesetz tiber die direkte
Bundessteuer, 4eme éd., 2022, art. 65 n. 17-19 p. 1502 ; Robert DANON, Commentaire
romand de laloi fédérale sur I’impot fédéral direct, 2017, art. 65 n. 4 p. 1256 s). D’ un point
de vuefiscal, le financement d’ une entreprise n’ est pas neutre. En effet, un financement par
fonds propres a pour conséquence que le résultat de la société de capitaux est frappé une
premiere fois de I'impdt sur le bénéfice, puisde I’impdt sur le revenu al’ occasion de la
distribution de cette méme matiere au porteur de parts. De plus, il se produit aussi une
double imposition économique du capital car la participation des actionnaires est soumise a
I”imp6t sur lafortune. En revanche, un financement par fonds étrangers, ¢’ est-a-dire par le
biais de préts consentis par I’ actionnaire, permet d’ atténuer la double imposition
économique et présente donc un avantage d’ un point de vue fiscal : le bénéfice imposable
est réduit par la charge d’ intéréts passifs et les fonds propres soumis al’impét sur le capital
sont également réduits, ceux-ci ne comprenant pas les fonds étrangers (Peter
BRULISAUER/Marc DIETSCHI, op. cit., art. 65 n. 3 p. 1498 ; Xavier OBERSON, op. cit,
n. 13 p. 318 ; Robert DANON, op. cit., art. 65 n. 2-3 p. 1256). Cette liberté de financement,
qui permet d' éluder la double imposition économique lorsque les fonds étrangers
remplissent économiquement lafonction de fonds propres, a été en premier lieu restreinte
par lajurisprudence, danslamesureou il a

- 8/19 - A/2776/2024 été jugé, sous|’angle de |’ évasion fiscale, que le fait pour les
actionnaires ou leurs proches d octroyer aleur société des préts que celle-ci n’aurait pas pu
obtenir par ses propres moyens aupres de tiers constituait un mode insolite de financement,
puis par le légidateur (FF 1983 111 1, 129 ss; Robert DANON, op. cit., art. 65n. 5 et 7 p.



1257). Ainsi, au début des années 1980, al’ occasion de I’ harmonisation fiscale, le Consell
fédéral aenvisagé d'introduire dans lalégislation un dispositif spécifique codifiant lesratios
d’ endettement admissibles. En son art. 81 (FF 1983 111 1, 355), le projet deloi delaLIFD
fixait que le capital propre imposable des sociétés de capitaux était augmenté de la part de
leurs fonds étrangers qui jouait économiquement le réle de capital propre (al. 1), quele
capital propre imposable correspondait au sixieme de la valeur de leurs actifs déterminante
pour I'imp6t sur le bénéfice (al. 2) et qu’ était considérée comme soci été financiére une
société qui, dans le but de faire des placements, finance un nombre en principe indéterminé
d’ autres entreprises qui ne forment aucune unité économique entre elles ni avec la société
financiére, ou qui, dans le méme but, y participe (a. 4). Cette idée d’ arréter danslaloi des
ratios d’ endettement a été rejetée par le parlement qui retint uniquement le principe de
I”imposition du capital propre dissimulé (Peter LOCHER/Ernst GIGER/Andrea PEDROLI,
Kommentar zum Bundesgesetz Uber die direkte Bundessteuer, 1. Teil, 2éme édition, 2022,
art. 65 n. 4-5p. 651 ), lafixation des ratios d’ endettement étant |aissée a la pratique
administrative (Alberto LISSI/Marco E. VITALI, Kommentar zum Bundesgesetz tiber die
Harmonisierung der direkten Steuern der Kantone und Gemeinden, 4éme éd., 2022, art. 29a
ch. 1 p. 1196 ; Robert DANON, op. cit., art. 65 n. 8 p. 1257), étant souligné que ces taux
servent adéterminer lagarantie qu’ offrent les actifs d’ une société du point de vue d’ un futur
créancier (arrét du Tribunal fédéral 2P.338/2004 du 26 avril 2006 consid. 6.2). L’art. 75
LIFD, entré en vigueur le ler janvier 1995 (RO 1995 1449) et abrogé dés le ler janvier
1998 du fait de I’ abolition de I'impbt fédéral sur le capital, disposait que le capital propre
imposable des sociétés de capitaux et des sociétés coopératives était augmenté de la part de
leurs fonds étrangers qui était économiquement assimilable au capital propre.

E.8

Au niveau cantonal, I’ art. 29a de laloi fédérale sur |I” harmonisation des imp6ts directs des
cantons et des communes du 14 décembre 1990 (LHID - RS 642.14), également entré en
vigueur le ler janvier 1995, n'a pas été abrogé et est demeuré inchangé (Peter
LOCHER/Ernst GIGER/Andrea PEDROLLI, op. cit., art. 65 n. 6 p. 652). Intitulée « Objet de
I"imp6t ; capital propre dissimulé », cette disposition stipule, al’instar de |’ ancien art. 75
LIFD, que le capital propre imposable des sociétés de capitaux et des sociétés coopératives
est augmenté de la part de leurs fonds étrangers qui est économiguement assimilable au
capital propre. Il s agit d’ une norme correctrice fiscale a rattachement économique.

L’ existence de capital propre dissimulé doit partant étre examinée sous un angle
économique et ne

- 9/19 - A/2776/2024 requiert plus, comme C' était le cas avant que la guestion ne soit réglée
danslaloi, que les conditions d’ une évasion fiscale soient réunies. La notion adonc été
objectivée (arrét du Tribunal fédéral 2C_814/2015 du 20 avril 2017 consid. 7.3). Pour sa
part, I’art. 29 LHID pose les principes que I'impbt sur e capital a pour objet le capital
propre (al. 1) et que s agissant des sociétés de capitaux, le capital propre imposable
comprend le capital-actions ou le capital social libéré, les réserves ouvertes et les réserves
latentes constituées au moyen de bénéfices imposés (al. 2 let. a).

E.9

Selon I’art. 27 LIPM, I"imp0t sur le capital a pour objet le capital propre. Le capital propre
imposable des sociétés de capitaux et des sociétés coopératives comprend le capital-actions
et le capital-participation ou le capital social libéré, les réserves ouvertes et les réserves



latentes constituées au moyen de bénéfices imposés (art. 28 a. 1 LIPM). L art. 30 LIPM,
intitulé capital propre dissimulé, prévoit que le capital propre imposable des sociétés de
capitaux et des sociétés coopératives est augmenté de la part de leurs fonds étrangers qui est
économiquement assimilable au capital propre. Lesart. 27,28 a. 1 et 30 LIPM
correspondent respectivement aux art. 29 al. 1, 29 al. 2 let. aet 29a LHID (arrét du Tribunal
fédéral 2C_814/2015 du 20 avril 2017 consid. 5.1 et 7.1).

E. 10

Au niveau fédéral, selon lacirculaire n°® 6, la proportion d’ endettement admissible, tout
comme le montant du capital propre dissimulé, se détermine alalumiére delavaleur vénae
des actifs. Cette pratique se justifie, car il S agit de déterminer si les dettes de la société
correspondent a saréelle capacité d’ emprunt, ce qui ne peut étre décidé gu’ au regard de la
valeur actuelle de ses actifs. L’ autorité de taxation se fondera ainsi sur lavaleur vénale des
actifs s celle-ci est plus élevée (réserves latentes) que la valeur comptable fiscalement
déterminante et peut étre démontrée par le contribuable. En second lieu, la proportion

d’ endettement admissible est fonction de la nature des actifs de la société. Selon I’ AFC-CH,
il y alieu de considérer qu’ une société peut obtenir, par ses propres moyens, des fonds
étrangers a concurrence des pourcentages d’ endettement admissible de lavaleur de ses
actifs mentionnés dans la circulaire précitée (Robert DANON, Commentaire romand de la
loi fédérale sur I'imp6t fédéral direct, 2017, art. 65 n. 15 et 16 p. 1260-1261). Ainsi, selon
celle-ci, I’ endettement admissible en rapport avec des préts se monte a 85%. Lacirculaire
précise toutefois que pour les sociétés financiéres, lalimite maximale admissible des fonds
étrangers est fixée en régle générale a 6/7 du total du bilan.

E. 11

Lacirculaire n® 6arelative au capital propre dissimulé de sociétés de capitaux et de sociétés
coopératives (art. 65 LIFD) de !’ AFC-CH du 10 octobre 2024 (ci-aprés : lacirculaire n° 6a),
entrée en vigueur des sa publication, remplace la circulaire n°® 6.

- 10/19 - A/2776/2024 Selon lacirculaire n® 6a, pour déterminer le capital propre dissimulé
des sociétés de capitaux et des sociétés coopératives, il faut partir en régle générale de la
valeur vénale des actifs. L’ autorité de taxation se fondera sur les valeurs comptables ou sur
les valeurs déterminantes pour I"imp6t sur le bénéfice des sociétés, sauf si des valeurs
vénales plus é evées peuvent étre démontrées. Les valeurs vénales alafin de la période
fiscale sont déterminantes. En régle générale, on considérera que la société peut obtenir, par
ses propres moyens, des fonds étrangers a concurrence des pourcentages suivants, calculés
sur lavaleur vénale de ses actifs: Liquidités 100% Créances résultant de livraisons et
prestations 85% Autres créances a court terme 85% Stocks et prestations non facturées 85%
Compte de régularisation de I’ actif 85% Obligations suisses et étrangeres en francs suisses
90% Obligations étrangéres en monnai e étrangere 80% A ctions cotées suisses et étrangeres
60% Autres actions et parts de sarl 50% Préts 85% Participations 70% Immobilisations
corporelles meubles 50% Immeubles d’ exploitation 70% Villas, propriétés par étages,
maisons de vacances et terrains a bétir 70% Autres immeubles 80% Autres actifs
immatériels 70% La circulaire n® 6a précise toujours que pour les sociétés financieres, la
limite maximal e admissible des fonds étrangers est fixée en regle générale a 6/7 du total du
bilan. En outre, elle énonce que dans la mesure ou les dettes figurant au bilan sont
supérieures aux fonds étrangers admissibles, il faut admettre I’ existence de capital



- 11/19 - A/2776/2024 propre dissimulé. Le principe est que seuls les fonds qui proviennent
directement ou indirectement des détenteurs de parts ou de personnes qui leur sont proches
peuvent constituer du capital propre dissimulé. Il n’y a pas de capital propre dissmulési le
capital étranger est fourni par des tiers indépendants et que ni les détenteurs de parts, ni des
personnes qui leur sont proches ne le garantissent. Demeure réservée la preuve qu’un
rapport concret de financement est conforme aux conditions du marché.

E.12

Si les directives, circulaires ou instructions émises par I’ administration ne peuvent contenir
de régles de droit, elles peuvent cependant apporter des précisions quant a certaines notions
contenues dans laloi ou quant alamise en pratique de celle-ci. Sans étre lié par elles, le
juge peut néanmoins les prendre en considération en vue d’ assurer une application uniforme
delaloi envers chaque administré. I ne doit cependant en tenir compte que si elles
respectent le sens et le but de la norme applicable (ATF 142 |1 182 consid. 2.3.2 a propos
des directives administratives en général ; ATF 141 11 338 consid. 6.1 a propos des
circulairesde |’ AFC-CH ; Jacques DUBEY /Jean-Baptiste ZUFFEREY , Droit administratif
général, 2025, n. 1112 ssp. 478 ss). Emise par |’ autorité chargée de |’ application concréte
d’uneloi, I’ordonnance administrative est un mode de gestion : elle rend explicite une ligne
de conduite, permet d’ unifier et de rationaliser la pratique, assure ce faisant aussi I’ égalité
de traitement et la prévisibilité administrative et facilite le contrdle juridictionnel,

puisqu’ elle dote le juge de I’ instrument nécessaire pour vérifier que I’ administration agit
selon des critéres rationnels, cohérents et continus, et non pas selon une politique du cas par
cas (Pierre MOOR/Alexandre FLUCKIGER/Vincent MARTENET, Droit administratif,
vol. |, 3eme éd., 2012, p. 426-427). Le Tribunal fédéral s est toujours référé alacirculaire
n° 6 dansle cadre de |’ art. 29a LHID quand bien méme celle-ci a été émise en relation avec
I’art. 65 LIFD et |I’ancien art. 75 LIFD (arrét du Tribunal fédéral 2C_814/2015 du 20 avril
2017 consid. 7.4). Il ne s estime pas lié par cette circulaire, mais dans la mesure ou celle-ci
vise aassurer une pratique uniforme, il ne s en écarte pas sans justes motifs (arréts

2C 443/2017 du 15 janvier 2018 consid. 4.4 ; 2C_419/2015 du 3 juin 2016 consid. 4.2.1,
non publié al’ ATF 142 |1 355 ; Peter LOCHER/Ernst GIGER/Andrea PEDROLL, op. cit.,
art. 65 n. 9 p. 653 et les références citées). 11 en va de méme des juridictions genevoises
(ATA/38/2023 du 17 janvier 2023 ; ATA/ 162/2013 du 12 mars 2013 consid. 11). Partant,
ces jurisprudences sappliquent alacirculaire n® 6a, qui est une mise ajour delacirculaire
n° 6.

E. 13
In casy, il y alieu de déterminer si larecourante constitue ou non une société financiére.

E.14

Laloi - respectivement une ordonnance administrative - s'interpréte en premier lieu selon
sa lettre (interprétation littérale). Si le texte n’ est pas absolument clair, si plusieurs
interprétations de celui-ci sont possibles, le juge rechercherala véritable portée de la norme
au regard notamment de la volonté du Iégislateur, telle qu’ elle ressort des travaux
préparatoires (interprétation historique), du but de larégle, de

- 12/19 - A/2776/2024 son esprit, ainsi que des valeurs sur lesquelles elle repose, en
particulier de I’ intérét protégé (interprétation téléologique) ou encore de sarelation avec

d’ autres dispositions légal es (interprétation systématique). Le Tribunal fédéral ne privilégie
aucune méthode d’ interprétation, mais s'inspire d’ un pluralisme pragmatique pour



rechercher le sens véritable de lanorme; il ne se fonde sur la compréhension littérale du
texte que S'il en découle sans ambiguité une solution matériellement juste (ATF 150 V 12
consid. 4.1 et les références citées; arrét du Tribunal fédéral 9C 383/2023 du 20 février
2025 consid. 5.2). Les autorités judiciaires genevoises suivent la méme approche
(ATA/422/2025 du

E.15

Lamention de « sociétés financieres » se retrouve a quelques rares reprises dans e droit
interne suisse. L'art. 13 al. 3 let. adelaloi fédérale sur les droits de timbre du 27 juin 1973
(LT - RS641.10) stipule que sont des commercants de titres les banques, |es sociétés
financiéres a caractére bancaire au sens de laloi fédérale sur les banques et |es caisses

d’ épargne du 8 novembre 1934 (LB - RS 952.0), la Banque national e suisse de méme que
les contreparties centrales au sens de laloi fédérale sur I’ infrastructure des marchés
financiers et le comportement sur le marché en matiéere de négociation de valeurs mobilieres
et de dérivésdu 19 juin 2015 (LIMF - RS 958.1). L’ art. 25a de I’ ordonnance sur les droits
de timbre du 3 décembre 1973 (OT - RS 641.101) confirme gue les sociétés financieres a
caractére bancaire au sens de la LB sont des commercants de titres professionnels. LaLB
comporte des dispositions finales de la modification du 11 mars 1971 (RO 1995 246, FF
1993 | 757) aux termes desquelles les banques et |es soci étés financieres fondées avant

I’ entrée en vigueur de la présente loi ne sont pas tenues de solliciter une nouvelle
autorisation pour poursuivre leur activité (a. 1) ; les sociétés financiéres qui sont désormais
soumises alaprésente loi s'annonceront ala Commission des banques dans les trois mois
qui suivent son entrée en vigueur (al. 2) ; les banques et |es sociétés financieres sont tenues
de s adapter, dans les deux ans qui suivent I’ entrée en vigueur de la présente loi, aux
prescriptionsde’art. 3, a. 2, let. a, c et d, ains qu'acellesdel’art. 3bis, a. 1, let. c. A
défaut, I’ autorisation peut leur étreretirée (al. 3) ; al’ effet de tenir compte du caractére
propre aux sociétés financiéres et aux caisses de crédit aterme différé, le Conseil fédéral est
autorisé a édicter des prescriptions particulieres (al. 4). Danslamémeveing, I'al. 2 des
dispositions finales de la modification du 18 mars 1994 (RO 1995 246 ; FF 1993 | 757)
disposent gue les sociétés financieres a caractére bancaire qui, avant I’ entrée en vigueur de
la présente modification, ont fait appel au public pour recevoir des fonds en dép6t avec

I’ autorisation de la Commission des bangues, sont dispensées de requérir une nouvelle
autorisation pour exercer une activité bancaire (...).

E. 16

Danslalégidation acejour abrogée, I’art. 1 a. 1 LB, dans saversion antérieure au ler
juillet 1971, stipulait que cette loi s appliquait aux banques, banquiers et caisses

- 13/19 - A/2776/2024 d’ épargne, en outre aux sociétés financieres qui, sous quelque forme
gue ce soit, faisaient appel au public pour recueillir des dépbts de fonds. Ces entreprises
étaient désignées ci-apres sous le nom de banques. Dans le doute, lacommission fédérale
des bangues décidait si un établissement était une banque au sens de la présente loi (FF
19341 172, 191). Par la suite, en raison de larévision de laloi sur les banques de
1994/1995, la distinction entre les banques et |es sociétés financieres (a caractére bancaire
d’ une part et commerciaes d’ autre part) a été supprimeée. Si les conditions d’ assujettisse-
ment alaloi sur les banques sont remplies, |es sociétés financiéres sont considérées comme
des bangues (Hans-Joachim JAEGER/Christophe ADANK, Kommentar zum Bundesgesetz
Uber die Stempelabgaben (StG), 2éme éd. 2019, ad. art. 13, n. 53 p. 288).



E. 17

Le message du Consell fédéral al’ Assemblée fédérale concernant larévision delaloi sur
les banques du 13 mai 1970 livre des indications sur ce qu’il entend par « société financiere
» (FF 19701 1157, 1160 s) : « A |I'heure actuelle, seules sont assujetties alaloi les sociétés
financiéres a caractere bancaire qui font appel au public pour obtenir des fonds en dépbt. Ne
lui sont pas soumises, en revanche, les sociétés financiéres a caractére industriel ou
commercial, méme s ellesfont appel au public pour obtenir des fonds en dép6t. Toutes ces
sociétés financiéres ont ceci de commun qu’ elles empruntent des fonds et les prétent a des
tiers en vue de réaliser un bénéfice, qui consiste dans la différence entre les intéréts
créditeurs et les intéréts débiteurs. Elles se distinguent en revanche par la nature des
relations qu’ elles entretiennent avec les débiteurs. Alors que les sociétés financiéres a
caractere bancaire prétent les fonds ainsi recueillis a une clientéle indéterminée, les sociétés
financiéres a caractére industriel ou commercial ne prétent qu’ a une entreprise bien définie
ou a un groupe donné de soci étés économiquement interdépendantes. Le |égislateur de 1934
entendait visiblement soustraire alaloi les sociétés holding des grandes entreprises
industrielles suisses, qui empruntent sur le marché financier. Il n'y avait paslieu alors de
protéger le public qui plagait ses fonds dans ces holdings. Depuis lors, cependant, toute une
série de petites sociétés financieres a caractere industriel ou commercial qui, faute de
pouvoir accéder au marché financier, étaient dans |’ impossibilité de lancer des emprunts, en
sont venues a se procurer les capitaux dont elles ont besoin en faisant appel au public pour
obtenir des fonds sous les différentes formes en usage dans la banque. Elles assurent leur
financement de la méme maniére que les banques en ouvrant des comptes de dépdt (avec
livrets ou carnets) ou encore en émettant des obligations de caisse selon leurs besoins; elles
imitent également la publicité des banques et accueillent |e public a des guichets donnant
sur un véritable hall. Ces sociétés financiéres ont donc modifié aussi bien leurs structures
gue leurs objectifs (...) ».

E. 18

Au niveau genevois, I’ AFC-GE a établi un formulaire (intercalaire D) intitulée «
détermination du capital propre dissimulé et des intéréts non admis sur les dettes
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ladirective n°6 et servant a déterminer le capital propre dissimulé. Les différents types de
sociétés - immobiliéres, commerciales, industrielles et financieres - y sont définis. Une
société financiere y est décrite comme « toute société qui effectue des préts dont les
montants représentent au moins 2/3 des actifs totaux et dont les intéréts comptabilisés
représentent au moins 2/3 des produits totaux. En revanche, les holdings et |es sociétés de
gérance de fortune ne sont pas considérées comme des soci étés financiéres mais comme des
sociétés "commerciales' dans la présente formule. Un coefficient multiplicateur de 6/7 (=
85,714%) s applique forfaitairement atous les actifs des sociétés financiéres » (cf.
ATA/435/2008 du 27 ao(t 2008 consid. 11).

E. 19
Lajurisprudence s est prononcée sur la notion de société financiere.

E.20

En 1961, le Tribunal fédéral a considéré que labanque au sens strict (art. 1 al. 1 phr. 1 aLB)
possedait des locaux ouverts au public ; en général, elle disposait de guichets ou elle traitait
des affaires avec ses clients. Cesinstallations et laraison sociale qu’ elle avait choisie



incitaient en général le public alui confier desfonds, de sorte qu’elle n’ avait souvent pas
besoin de prendre d’ autres mesures pour obtenir des fonds detiers. C' était en celaqu’' elle se
distinguait de la soci été financiére a caractére bancaire, qui faisait connaitre au public sa
volonté d’ accepter de tels fonds d’ une autre maniére - par des annonces dans | es journaux,
des circulaires ou d autres annonces. En général, |’ activité de la banque proprement dite
était également plus diversifiée que celle de la société financiére a caractére bancaire (ATF
87 1 490 consid. 11.3). Les banques et les sociétés financieres a caractére bancaire, qui
faisaient appel public &I’ épargne, d’ une part, et les sociétés financiéres a caractere
industriel et commercial, qui faisaient de méme, d’ autre part, avaient en commun

d’ accepter, sous des formes diverses, des fonds de tiers et de les préter adestiers en vue de
réaliser un bénéfice, qui correspondait ala différence entre les intéréts actifs et les intéréts
passifs. Elles se distinguaient les uns des autres par la nature de leurs relations avec leurs
débiteurs. La bangue et |a société financiere a caractére bancaire placaient quelque part, a
des conditions avantageuses, les fonds qu’ elles recevaient du public. Elles tenaient en
principe compte de tous les demandeurs de crédit qui leur offraient de telles conditions. Si
elleslimitaient I’ octroi de crédits a certains secteurs économiques (électricité, transports,
etc.), elles étaient prétes a entrer en contact avec tous les demandeurs de crédits du secteur
économique concerné. Elles veillaient a répartir les risques. La société financiere
industrielle ou commerciale poursuivait d autres objectifs vis-a-vis de ses débiteurs. Elle
pouvait détenir des participations importantes dans les entreprises industrielles ou
commerciales de ses débiteurs, de sorte qu’ elle dominait ou contrélait ces entreprises; elle
pouvait notamment étre alatéte d’ un groupe en tant que société faitiere ou holding. Elle
pouvait également étre contrdlée par une entreprise industrielle ou commerciale ou étre
intégrée dans un groupe, safonction principal e étant alors de mettre des moyens financiers a
la disposition des entreprises avec
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de préter de I’ argent & un nombre indéterminé de personnes, comme le faisait une banque,
mais de financer une entreprise déterminée ou un cercle fermé d’ entreprises a caractere
industriel ou commercial, avec les avantages et les risques particuliers qui pouvaient en
résulter. (ATF 87 1 490 consid. |1.4). Dans un arrét nettement plus récent, il aretenu quele
lieu d’ administration effective d’ une société financiere se trouvait en Suisse du fait que la
direction courante de la société y était dés lors que la décision d octroyer des préts, qui
constituait le « day- to-day business » d’ une société financiere était prise par ladirection du
groupe en Suisse (arrét du Tribunal fédéral 2C_1086/2012 du 16 mai 2013 consid. 2.5 ; cf.
Jean-Blaise PASCHOUD/Raphagl GANI, Commentaire romand de laloi fédérale sur
I"impdt fédéral direct, 2017, art. 50 n. 15 p. 954).

E.21

Le Tribunal administratif (actuellement la chambre administrative de la Cour dejustice) a,
dans le cadre du droit fiscal, et plus spécifiquement de la problématique du capital propre
dissimulé, di déterminer Si une société était une holding ou une société financiéere au sens
delacirculairen® 6 (ATA/435/2008 du 27 ao(t 2008). La cause concernait une société dont
le but était la détention de participations dans d’ autres entreprises principalement actives
dans le domaine du transport de produits pétroliers et ayant un statut de société holding.

L' AFC-GE avait procédé a une reprise de CHF 10' 102’ 178.- au titre de capital propre
dissimulé, ce que la société avait contesté, faisant valoir gu’ elle était une société financiére
au sensdelacirculaire n® 6. Le tribunal aretenu (consid. 10 et 11) que ladite circulaire ne



définissait pas ce qu’ elle entendait par société financiére, notion que |’ on ne retrouvait pas
non plusdanslaloi. Le légidateur avait, par des formules aussi vagues que celles des art.
29aLHID et 30 LIPM, laissé ala pratique le soin de poser des ratios minima de fonds
propres en fonction des types de sociétés qu’ elle avait elle-méme définies. L’ AFC- GE avait
dans ce sens établi un formulaire (intercalaire D) reprenant les bases du calcul figurant dans
ladirective n°® 6 et servant a déterminer le capital propre dissimulé. 1l y définissait
notamment les sociétés financieres. Le taux de 6/7 (= 85,714%) visait manifestement a
simplifier le calcul pour des sociétés détenant de nombreux actifs et majoritairement des
préts. Une société holding était toute société ne constituant ni une société immobiliere, ni
une société financiere telles que définies ci-dessus. |1 a ensuite retenu (consid. 13) que la
société n' était pas une société financiére selon le formulaire D, mais une holding pure.
Auss, il Ny avait aucun motif pour s écarter de ce qui était prévu par lacirculaire n® 6 et
des définitions retenues dans la formule intercalaire D.

E. 22

Pour sa part, la doctrine n’ est pas unanime sur la notion de société financiéere. Peter
LOCHER/Ernst GIGER/Andrea PEDROLI, en commentant |’ art. 65 LIFD, expose que
dans la pratique, la notion de société financiere a surtout été utilisée dans le cadre de laloi
sur les banques qui, jusqu’al’ entrée en vigueur de laversion
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au public pour obtenir des fonds de tiers étaient assimilées aux banques et donc soumises a
laloi sur les banques. Dans ses directives relatives a |’ assujettissement des sociétés
financiéresala LB, la Commission fédérale des banques les définissait comme des sociétés
qui s occupaient essentiellement - soit sous forme de participations, soit sous forme de
créanciers - du financement d’ entreprises pour leur propre compte (art. 65 n. 59 p. 1515).
Selon ces auteurs, laraison de la réglementation spéciale pour les sociétés financieres dans
lacirculaire n® 6 résidait probablement dans la pratique de I’ impdt anticipé, selon laquelle,
pour les sociétés financiéres avec participation étrangere, le capital propre devait s élever au
moins a 1/7 des actifs comptables pour que |I’impbt anticipé soit remboursé. Ce rapport
rigide de 1:6 entre les fonds propres et |es fonds étrangers, introduit dans la pratique de
I”imp6t anticipé pour les sociétés financiéres en mains étrangeres, qui avait également été
appliqué dans le cadre de I’ utilisation abusive des conventions de double imposition (pour
les entreprises en mains étrangéres), avait été repris dansla circulaire n° 6 (art. 65 n. 60 p.
1515). Alberto LISSI/Marco E. VITALI, en commentant I’ art. 29a LHID, soutiennent que
la question de savoir si I’on est en présence d’ une société financiére s apprécie, selon la
pratique de I’ AFC-CH, en fonction des circonstances du cas d’ espece ; outre I’ activité
entrepreneurial e effective, les actifs jouent un réle déterminant et devraient, en regle
générale, se composer au moins aux 3/4 de placements financiers (liquidités, créances,
titres, etc.). Enrégle générale, il devrait étre justifié, pour des raisons d’ économie

d’ entreprise, de mettre les succursales financiéres suisses de sociétés de capitaux étrangeres
sur un pied d’ égalité avec les sociétés financieres suisses (op. cit., art. 29ach. 26 p. 1204).
Aurélien BARAKAT releve gue le rapport qu’il faut normalement respecter entre la
guantité de fonds étrangers auxquels peut recourir une société par catégorie d actifs aux
termes de lacirculaire n° 6 tient notamment compte du type de société concernée, selon

gu’ elle est financiere, immobiliere ou commerciale (Les approches de la réalité économique
en droit fiscal suisse, thése, 2019, n. 103 p. 43). |l précise que le fait qu’ une société
financiére puisse se financer atravers des fonds étrangers pour un montant de 6/7éme de



son bilan est probablement lié & sa nature trés volatile, les sociétés financiéres ayant
naturellement recours a beaucoup de fonds étrangers, de sorte que la nature des actifs ne va
pas étre examinée au cas par cas; il s agit par exemple trés souvent d’ acteurs actifs dansla
gestion de patrimoine (ibidem, n. 210 p. 84). Rashid BAHAR/Eric STUPP, en commentant
les dispositions finales de la modification du 11 mars 1971 de la LB, indiquent que selon la
lecture de I’ autorité fédéral e de surveillance des marchés financiers, on entend par sociétés
financiéres essentiellement les entreprises qui s occupent du financement d’ entreprises pour
leur propre compte et qui se recommandent publiquement d’ accepter des fonds

- 17/19 - A/2776/2024 étrangers (Basler Kommentar zum Bankengesetz, 2éme éd. 2013,
Schluss- bestimmungen der Anderung vom 11. Mé&rz 1971 n. 1 p. 816),

E. 23

En droit fiscal, le principe de la libre appréciation de la preuve s applique. L’ autorité forme
librement sa conviction en analysant |a force probante des preuves administrées, en
choisissant entre les preuves contradictoires ou les indices contraires qu’ elle arecueillis.
Cette liberté d’ appréciation, qui doit s exercer dans le cadre de laloi, n’est limitée que par
I"interdiction de I’ arbitraire. Il n’est pas indispensable que la conviction de I’ autorité de
taxation confine a une certitude absolue qui exclurait toute autre possibilité ; il suffit qu’elle
découle de I’ expérience de lavie et du bon sens et qu’ elle soit basée sur des motifs objectifs
(arrét du Tribunal fédéral 2C_1201/2012 du 16 mai 2013 consid. 4.5 ; ATA/558/2014 du 17
juillet 2014).

E.24

En premier lieu et puisgue les circulaires nos 6 et 6a sont identiques sur la question de la
limite maximal e admissible des fonds étrangers pour les sociétés financieres, il n’est pas
nécessaire de déterminer laquelle de ces circulaires est applicable au cas d’ espéce (a ce sujet
Jacques DUBEY /Jean-Baptiste ZUFFEREY, op. cit., p. 978 ss; Aurdlie GAVILLET, La
pratique administrative dans I’ ordre juridique suisse, These 2018, p. 250-278). Partant, cette
guestion demeurera ouverte. S agissant de la définition de la société financiere et ala
lumiére des considérants qui précedent, |es interprétations historique, systématique et
téléologique conduisent le tribunal aretenir gu’ une société financiére a pour caractéristique
essentielle de préter des fonds a destiers en vue de réaliser un bénéfice, exercant ainsi une
sorte d’ activité parabancaire. Ce résultat, qui n’est pas contredit par I’ interprétation littérale,
est confirmé par lalecture de la jurisprudence susmentionnée, tant fédérale que genevoise.
A noter que la définition proposée dans le projet del’art. 81 a. 4 LIFD n’ ayant pas été
acceptée par le parlement, il N’y apaslieu d en tenir compte dans |a présente interprétation.
Il ne peut pas étre retenu qu’ une sociéte financiere soit simplement une soci été entierement
ou presque exclusivement active dans le domaine financier, ainsi que le soutient la
recourante et une partie de la doctrine. Accepter une telle définition aurait pour effet de
dévoyer ou du moins de fortement appauvrir, dans certaines situations comme celle du
présent cas, le concept méme de capital propre disssmulé. Au vu des éléments qui

précedent, la recourante ne peut étre qualifiée de société financiére puisqu’ elle n’ a, ateneur
de ses comptes 2023, procédé a aucun prét. C'est ainsi ajustetitre que I’ AFC-GE lui a
dénié ce statut et a considéré qu’ elle ne pouvait se prévaloir de larégle générale des 6/7 du
bilan.

E.25
Partant, le recours serarejeté dans la mesure de sa recevabilité.



E. 26
En application desart. 144 al. 1 LIFD, 52 al. 1 LPFisc, 87 a. 1 LPA et 1 et 2 du reglement
sur lesfrais, émoluments et indemnités en procédure administrative du

E. 30
juillet 1986 (RFPA - E 5 10.03), larecourante, qui succombe, est condamnée au
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partiellement couvert par I’ avance de frais versée ala suite du dép6t du recours. Vu I’ issue
du litige, aucune indemnité de procédure ne seraalouée (art. 87 a. 2 LPA).
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