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● Lesbénéfices
comptables tirés
d’opérationsde fusion-
absorptionne sontpas
imposables. Celui d’UBS
n’échappepas à la règle.

C’est le chiffre de la semaine:
29milliards de dollars de bénéfice
(25,5milliards de francs) empochés
par UBS. Annoncés jeudi, ces profits
sans précédent reflètent avant tout
la plus-value affichée par le rachat
de sa concurrente Credit Suisse. Or
«cemontant n’est pas taxable»,
affirme Tobias Plangg, porte-parole
d’UBS. En clair, seuls les bénéfices
tirés de l’activité régulière de la
banque – 1,1 milliard sur les trois
mois du printemps – seront taxés.
Et non ce gain de 29 milliards, qui
fait crier au «hold-up» nombre de
petits actionnaires de l’ex-deu-
xième banque du pays.
«Ce gain est une simple écriture

de compte, il ne correspond pas à
un bénéfice en espèces sonnantes
et trébuchantes», explique

Frédéric Neukomm, associé à
l’étude Lenz & Staehelin. Avant de
rappeler que ce type de profits ou
pertes, «purement scripturales»,
est «généré par les règles d’établis-
sement des comptes consolidés
d’une entreprise».
Si, dans le cas du rachat de Credit

Suisse, les montants sont considé-
rables, «de tels cas de fusion par
absorption d’une société se re-
trouvent chaque semaine», re-
marque en écho Didier Nsanzineza,
expert fiscal au sein de l’étude
Kellerhals Carrard. C’est donc une
situation assez banale.
Cette «absorption» totale de Credit

Suisse, annoncée jeudi, n’a fait que
faire apparaître cet énorme gain
dans les comptes. Ceci est crucial
dans cette affaire. «Désormais, d’un
point de vue comptable, l’ensemble
des actifs et passifs de Credit Suisse
sont intégrés dans le bilan d’UBS»,
décrit Didier Nsanzineza.
À commencer par ses fonds

propres – qui atteignaient 54 mil-
liards en mars. Et même s’il faut
soustraire à ce butin des milliards
liés aux pertes accusées par
Credit Suisse ce printemps, aux

réserves pour parer aux déconve-
nues sur des actifs dits toxiques
ou aux indemnités de licencie-
ments, le solde laisse encore
apparaître une plus-value comp-
table de 29 milliards.

«Ce type de fusion par absorption
est fiscalement neutre», ajoute
l’avocat de Kellerhals Carrard. En
clair, selon la loi, l’énorme bénéfice
n’est pas imposable. Une disposi-
tion qui «vise à faciliter les réorga-
nisations de groupes», explique-t-il.
D’autant plus que, «du point de vue

des recettes fiscales, rien n’est
perdu – l’activité de Credit Suisse
sera imposée de la mêmemanière si
elle est déployée dans le giron
d’UBS», poursuit Didier Nsanzineza.
Pour Pierre-Yves Vuagniaux,

associé au sein de l’étude Altenbur-
ger, la situation est plus compliquée
et un bénéfice de fusion reste
imposable. «Quand bien même la
plus-value tirée de l’absorption de
Credit Suisse n’est qu’une écriture
de bilan – et n’impacte pas le
compte de résultat d’UBS – ce gain
n’est pas exonéré d’office», rétorque
l’expert fiscal.
En réalité, un tel bénéfice de

fusion sera assimilé par le fisc à un
dividende. Mais dans ce cas, un
autre mécanisme, dit de la réduc-
tion pour participations, permettra
de réduire considérablement
l’impôt sur le bénéfice d’UBS. Au
final, pour le mastodonte bancaire,
l’assimilation à un dividende de ce
gain de 29 milliards «en limitera
substantiellement l’imposition»,
reconnaît Pierre-Yves Vua-
gniaux. PIERRE-ALEXANDRE
SALLIER (COLLABORATION:
NICOLAS PINGUELY)

Pas d’impôt sur la plus-value de 29milliards

«Cegainestune
simpleécriture
decompte,

ilnecorrespondpas
àunbénéficeenespèces
sonnanteset
trébuchantes.»
FrédéricNeukomm,associé
à l’étudeLenz&Staehelin.

Tantmieuxpourvous.Aujourd’hui,
UBSpèseplusde81milliardsenBourse.
Soit 15milliardsdeplusqu’avant la fu-
sion.Concernant la reprise,des rumeurs
decomplotcirculentàvotrepropos.
Quelles sont-elles?

Onprétendquevoustravailliezde longue
dateenvued’unefusionentreCSetUBS,
mêmelorsquevousn’étiezplusofficielle-
mentactifdanscettedernière.Votre re-
tourseraitainsi,depuisaumoinsno-
vembredernier,uncoupmontéavec le
présidentduconseild’administration
ColmKelleher.
Intéressantdevoir combiendedonsde
voyancevousmeprêtez. La situation
exacte est celle-ci: depuis 2016, ladirec-
tiond’UBSsuit attentivement la situation
deCS.Primo,parcequenous faisions
notredevoir, soit, entre autres, examiner
lespossibilitésde reprise. Secundo,nous
étionspréoccupés, parcequenous sa-
vionsqueCSappliquait unmauvaismo-
dèled’affaires, cequi aurait pumener à
uneprisede contrôleparune tiercepartie.

C’estexact, et c’estpourquoivousenten-
diez, à l’époquedéjà, reprendreCS.
Il y a eudesdiscussions auplushautni-
veau.Nousvoulions aussi éviter qu’une
banqueétrangèren’acquièreCS.

En2020,onétaitàbout touchant.Urs
Rohner,présidentdeCS,yétait favorable,
mais lemanagementdeCSamis leholà.
Exact?
À l’époque, les conditionsn’étaientpas
encore réunies.Celadémontrenéanmoins
que tous ceuxaffirmantqu’il faut absolu-
mentdeuxgrandesbanquespour éviter
de cumuler les risquesn’ontpaspoussé la
réflexionassez loin.

Pourquoi?
Parcequ’onaconstatéque levrai risque
venait du fait d’avoir laissé sombrerune
banqueayantune stratégiemalavisée.
Voilàpourquoi je suis satisfait de savoir
que l’onvaexaminer les raisons ayant
conduit à ladisparitiondeCS.

Qui, selonvous,a faillidanscetteaffaire?
LaConfédération, laBanquenationaleou
laFINMA,autoritédesurveillancedes
marchés,qui s’est sanscesseétendue
sanspourautantavoird’impact?
C’est à la commissiond’enquêteparle-
mentaire (CEP)qu’il revientde le clarifier.
Unedes leçonsque l’onpeut sansdoute
déjà tirerduweek-enddu 19mars est qu’il
vautmieux introduire à temps les instru-
mentsqui existentdéjà auniveau interna-
tional plutôtqued’avoir recours audroit
d’urgence.

Qu’entendez-vouspar là?
Lagarantied’aides en liquiditésde la
Banquenationale, lePublic Liquidity
Backstop (PLB), par exemple, fait partie
depuisdes annéesde lapanoplie standard
desoutils appliqués encasde crise.Nous
avonsdû l’introduire ceprintempspardé-
creturgent. Il n’était pasnécessaired’at-
tendre aussi longtempspour instaurerpa-
reille réglementation.

Lefaitqu’unétablissementconcurrent
disparaisseest l’unedesconséquencesde
la reprisequenousdevons toussubir.Les
hypothèquesdeviendront-ellespluscoû-
teuseset les intérêtsde l’épargneencore
plusbas?
OndénombreenSuisse250banques, c’est
uneplaisanteriedeparlerdepénuriede
concurrence.Depuis longtemps, les
grandesbanquesnedominentplus le
marchéhypothécaire. Lesbanques canto-
nales sont ainsi bienplus importantes. Et
notre réseaudefilialesnefigurequ’au
troisième rang,mêmeaprès la fusion.

Restequ’ilnes’agitpasdeconcurrentsde
puissanceégale,maisd’unevingtainede
banquesrégionales, laplupartde taille
plutôtmodeste.
Surplace, laBanqueCantonaleduValaiset
celleduTessinsontdesconcurrentspuis-
sants.Lesbanquescantonalesgagnentdes
partsdemarchédepuisvingtans.

Visiblement,elles fontmieuxque les
grandesbanques.Ellessontplusefficaces
etaffichent régulièrementdesgainssubs-
tantiels.À laBanqueCantonaledeZurich
(ZKB), lescoûts représententmoinsde
50%desrecettes; chezvous, ilsdé-
passent les80%.Vousêtesvraimentsa-
tisfaitde lamarchedesaffaireschezUBS?
Nous sommeségalement rentables et

stables,maisnousentendonsnousamé-
liorer sans cesse.

Si l’onexaminedeplusprès les résultats
de l’ancienneUBS, il sauteauxyeuxque
ladivisionsuisseseporteàmerveilleet
engrange50%debénéficesadditionnels
grâceà l’augmentationdes tauxd’intérêt.
Neseriez-vouspasentraind’arnaquer les
clients, toutcommelesbanquescanto-
nales, ennerépercutant leshaussesque
sur leshypothèquesetpassur les taux
d’épargne?
Non, sinon, tout lemonde s’enfuirait. Les
marges sur intérêts se sontnormalisées
après les annéesde tauxnulsounégatifs.
Et il faut également considérerquenous
n’avons jamais exigéde tauxnégatifs des
petits épargnants, alorsmêmequecela
aurait été justifié.

Ladivision internationaled’UBSne
tournepas toutà fait rond.Labanque
d’investissement (-66%)et l’AssetMana-
gement (-91%)voient leursbénéficeschu-
ter, etvousgagnezaussimoinssur lages-
tiondefortuneà l’international.Pourrait-
ondireque la fusionmasque les

mauvaisesperformancesde l’ancienne
UBS?
Nos résultats ont étémarquéspardes ef-
fetsnon récurrents; dans l’ensemble, ils
sont acceptables.Vousdevezenoutre
comparernos activités internationales à
cellesdenos concurrents internationaux.
Sous cet angle, nousne faisonsguère
mauvaisefigure.Ainsi, dans le secteur
WealthManagement, nousavonsaug-
mentéde 16,2milliardsdedollars les actifs
sousgestion.Du jamais-vudepuisdix ans
audeuxième trimestre.Cela indiqueque
la clientèlenous fait confiance.

LaZKBafficheunecroissancede19mil-
liardsde francs. IqbalKhanse trouveà la
têtede lagestiondefortuned’UBS. Il
vientdeCS,oùunepartiedescollabora-
teurs leconsidèrecommeresponsable
desproblèmesapparusdanssadivision
etduscandale liéau fondsGreensill.Est-
il l’hommede lasituationpourdiriger la
branche laplus importantede lagrande
banquenéede la fusion?
Iqbal a toutemaconfiance, il fait un job re-
marquable chezUBS.Lorsquenousenga-
geonsquelqu’unàceniveau,nousexami-

nons très attentivement tous ses antécé-
dents. Enoutre, aucuneautoritén’a établi
qu’il ait été responsabledesproblèmesde
CS liés àGreensill.

Unesecondepersonnalitéde ladirection
d’UBSest sur lasellette,UlrichKörner. Il
était auxmanettes lorsqueCSachuté.
Commentse fait-ilqu’il soitencoreCEO
decettebanque?
Il a travaillé, des annéesdurant, tant chez
CSquechezUBS. Il connaît dès lors les
deuxbanquesmieuxquequiconque. Il est
ainsi la bonnepersonnepourdirigerCS le
tempsquenousfinalisions l’intégration.

Etvous?Parti il ya troisansunepremière
foisà la retraite,quandcesserez-vousdé-
finitivementdetravailler?
Jesouhaite,bienentendu, rester jusqu’àce
que la fusionsoit terminée.Ensupposant
que leconseild’administration leveuille
aussi. Jenepeuxpasréussir si je songedéjà
àpartir.Aujourd’hui, je suis totalement
concentrésur la réussitede la fusionpour
tout lemonde: lescollaborateurs, les
clients, lesactionnairesetnotrepays.Les
Suissesdoiventpouvoirêtrefiersd’UBS.

Interrogé sur une éventuelle retraite, Sergio Ermotti, affirme: «Je ne peux pas réussir si je songe déjà à partir. Aujourd’hui, je suis totalement concentré sur la
réussite de la fusion. Urs Jaudas/Tages-Anzeiger

«On
dénombre
enSuisse
250banques,
c’estune
plaisanterie
deparler
depénurie
deconcur-
rence.»
SergioErmotti,
patrondeCredit
Suisse
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