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DrOIT ET FISCAlITé

Les fusions  
franco 
britanniques  
post-Brexit :
AUX FRONTIÈRES  
DU POSSIBLE (2e PARTIE)

Aux défis soulevés, sur le plan comptable et fiscal, 
par la réalisation, post-Brexit, d’une fusion inversée 
transfrontalière entre une société-mère britannique 
absorbée disposant d’une succursale en France et sa 
filiale française absorbante, s’ajoutent les défis juridiques 
résultant du fait que les dispositions de la directive 
UE 2017/11321 (la « Directive EU 2017 ») ne sont plus 
applicables aux opérations de fusions impliquant une 
société anglaise depuis le 1er janvier 2021. Bien que 
rendue plus complexe et coûteuse, une telle opération 
reste possible, mais nécessite une préparation plus 
importante et une analyse minutieuse des règles de droit 
applicables dans les deux États concernés.
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La Directive sur les 
fusions transfrontalières : 

une harmonisation qui 
a largement contribué 
au succès des fusions 

transfrontalières avec les 
sociétés britanniques

Les exemples de fusions transfron-
talières entre une société d’un autre 
État membre de l’UE et une société 
anglaise, avant le Brexit, sont nom-
breux (notamment dans le cadre 
d’une fusion inversée, dont les carac-
téristiques ont été rappelées dans la 
1re partie de cet article). Il est vrai 
que le régime instauré par la Direc-
tive EU 2017, qui définit un cadre 
réglementé et harmonisé pour la 
réalisation des fusions transfronta-
lières entre pays membres de l’UE, 
même s’il a été transposé parfois 
de manière inégale dans les législa-
tions nationales2, a été une source de 
simplification et de garantie incon-

testable face aux disparités des 
règles existant entre États membres. 
Le droit britannique ignore ainsi le 
concept même de fusion, ou encore 
celui de transmission universelle de 
patrimoine de plein droit.

Le régime de la Directive EU 2017 
encadre strictement le déroulement 
d’une fusion transfrontalière, en 
complétant les dispositions légales 
des États membres applicables aux 
fusions, afin de garantir davantage 
la sécurité juridique de ces opé-
rations. Sa spécificité : le double 
contrôle de l’autorité compétente au 
sein de chaque État concerné, auquel 
l’effet de la fusion est subordonné : (i) 
contrôle de conformité des actes et 
formalités préalables à la fusion3, 
(ii) contrôle de légalité lors de l’ap-
probation de la fusion4. La fusion 
ne peut pas prendre effet avant le 
contrôle de légalité. Enfin, la nullité 
de la fusion ne peut pas être pronon-
cée après ladite prise d’effet5.

Brexit : retour vers 
le futur, aux fusions 

transfrontalières hors UE

La Commission européenne a rappelé 
que, à compter du 1er janvier 2021, 
les règles de procédure relatives 
aux fusions transfrontalières défi-
nies par la Directive EU 2017 ne s’ap-
pliquent plus aux opérations impli-
quant des sociétés britanniques, le 
Royaume-Uni étant désormais consi-
déré comme un pays tiers6, de même 
en ce qui concerne les succursales 
d’une société britannique situées 
dans un pays membre de l’UE. Enfin, 
les informations figurant au registre 
des sociétés du Royaume-Uni ne sont 
plus échangées au moyen du Sys-
tème d’Interconnexion des Registres 
du Commerce (BRIS) au sein de l’UE7.

Le Brexit oblige donc à un retour à la 
pratique des fusions antérieure à la 
promulgation de la Directive EU 2017 
(dans sa version initiale de 2005). Or, 
cette pratique a démontré que les 
fusions transfrontalières impliquant 
une société britannique étaient réa-
lisables en l’absence de textes euro-
péens, en recourant aux principes du 
droit international privé8. Les fusions 
« post-Brexit » nécessitent donc, 
comme avant 2005, que les condi-
tions posées par le droit national de 
chaque société participante soient 
examinées, puis mises en œuvre 
conjointement, selon le principe sui-
vant lequel : « doivent être respec-
tées distributivement les exigences 
posées par les deux lois applicables, 
l’une à la société absorbante, l’autre 
à la société absorbée, le principe de 
l’application distributive aboutis-
sant à une application cumulative 
pour les conditions bilatérales »9. La 
disposition la plus contraignante, en 
cas de conflit, devra prévaloir. Dans 
les faits, l’opération sera d’autant 
plus complexe que les dispositions 
légales varient considérablement 
d’un pays à l’autre.

Illustration récente 
d’une fusion franco-

britannique post-Brexit

Les parties concernées par l’opéra-
tion de fusion commentée dans la 
1re partie de cet article ont donc mis 
en œuvre leur projet de fusion inver-
sée dans les conditions prévues par 
le Code de commerce français,  qui 
définit clairement les modalités 
d’une fusion par voie d’absorption et 
les effets de celle-ci10. En concerta-
tion avec les conseils de la société 
absorbée, afin de s’assurer que les 
conditions de mise en œuvre de la 
fusion envisagée seraient réunies 
et que l’opération produirait, sur le 
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plan juridique, comptable et fiscal, 
les mêmes effets qu’une fusion trans-
frontalière soumise au régime de la 
Directive EU 2017, la société absor-
bée a souscrit contractuellement, 
dans le traité de fusion, les enga-
gements nécessaires permettant de 
pallier, lorsque cela était nécessaire, 
à l’absence de dispositions légales 
ou réglementaires spécifiques en 
droit interne anglais, relatifs notam-
ment à :

• La transmission de l’ensemble 
de son patrimoine subsistant à la 
date de réalisation (en substance 
les titres de participation de ses 
filiales) moyennant l’engagement 
d’avoir obtenu préalablement tout 
accord de tiers nécessaire à la réali-
sation de la fusion, et de prendre en 
charge le passif,

• Sa rémunération moyennant un 
échange des titres de la société 
absorbée contre des titres nouvelle-
ment émis de la société absorbante,

• L’effet rétroactif donné à l’opéra-
tion au plan comptable et fiscal,

• La dissolution de la société absor-
bée, à la date de réalisation de la 
fusion.

Le greffe du tribunal de commerce 
compétent, conformément aux dis-
positions françaises applicables en 
matière de fusion, a limité le contrôle 
de la conformité et de légalité de la 
fusion, dès lors qu’elle impliquait une 
société britannique, aux seules opé-
rations impliquant l’entité française 
absorbante.

Le greffe, faisant une stricte appli-
cation des règles rappelées par la 
Commission européenne en mars 
2021, a en effet considéré qu’il ne 
lui appartenait pas d’exercer un 
contrôle de conformité des modali-
tés de préparation de la fusion par la 
société absorbée et notamment la 
transmission effective de son patri-
moine, ni un contrôle de la légalité 
de l’approbation de la fusion par 
l’associé unique de l’absorbée, dès 

lors que la fusion n’intervenait pas 
avec une société membre d’un État 
de l’UE. En tout état de cause, l’inter-
connexion des registres européens 
et britanniques (BRIS) est désormais 
supprimée.

La précaution a néanmoins été prise 
par les parties de faire désigner 
conjointement le commissaire aux 
apports par les sociétés partici-
pantes, bien qu’une telle désignation 
ne fût pas requise en droit anglais, 
d’élaborer et de signer le projet traité 
de fusion en version bilingue, afin 
d’éviter toutes difficultés d’interpré-
tation et d’exécution. De même, à la 
demande de ce dernier, la décision 
de dissolution de la société anglaise 
à la date de réalisation de la fusion, 
a été déposée, avec la décision 
d’approbation de la fusion par les 
organes compétents de la société 
absorbée, au greffe français.

• C

ONSEILS • CONSEILS
 

La transposition en cours, par 
les États membres de l’UE, de la 

directive UE n°2019 /121 relative 
aux opérations transfrontalières, 

scissions et transformations 
des sociétés (le projet de loi est 

actuellement en cours d’examen 
à l’Assemblée nationale) 

va conduire à de nouvelles 
clarifications et simplifications 

du régime des opérations 
transfrontalières au sein de l’UE.

Le décalage entre le droit anglais 
et le droit des États membres 
risque de se creuser encore 

davantage si le Royaume-Uni 
n’adopte pas rapidement une 

réglementation en la matière, ce 
qui risque de rendre encore plus 

complexes et coûteuses les fusions 
avec des entités britanniques.

Tout projet futur de fusion 
impliquant une entité 

britannique devra prendre 
en compte l’évolution à venir 

de la réglementation dans 
les deux pays concernés.

Les fusions post-Brexit, depuis le 1er janvier 2021, ne peuvent plus être 
soumises aux règles de la Directive EU 2017 sur les fusions transfrontalières 

et doivent se conformer cumulativement aux droits français et anglais.

Le droit anglais ne contient, à l’heure actuelle, aucune disposition 
relative à la transmission universelle de patrimoine de plein droit, ce qui 

complexifie les opérations de fusions impliquant une société britannique.

1—Directive (UE) 2017/1132 du 14 juin 2017 
(recodifie/remplace la directive n° 2005/56/CE 
du 26 octobre 2005).
2—Transposées et codifiées en droit français 
aux articles L. 236-25 à L. 236-32 du Code de 
commerce
3—Article L. 236-29 du Code de commerce.
4—Article L. 236-30 du Code de commerce.
5—Article L. 236-31 du Code de commerce 
français et 134 de la Directive EU 2017.
6— Communication de la Commission 
européenne du 8 mars 2021, p.1.
7— Prévu par l’article 22 de la Directive EU 2017.
8—Les conséquences du Brexit en droit des 
sociétés, Revue des sociétés 2021, p. 151 –  
T. Mastrullo.
9—Les conflits de lois en matière de fusions  
de sociétés – G. Beitzke, Rev. Crit. DIP 1967, p. 1.
10—Articles L.236-1 et suivants et R.236-1 et 
suivants du Code de commerce.
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