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 Branche : Étude de cas 
 
 Durée de l’examen : 8 heures 
 
 Nombre de points max. : 240 points 
 
 
 
 
 
Remarques générales concernant l’étude de cas 
 

- Vous disposez de huit heures pour résoudre cette étude de cas. 
 

- Vous pouvez obtenir 240 points au maximum (1 point = 2 minutes). Dix points sont attribués 
pour l’impression générale (y compris présentation et aspects formels). 

 
- L’étude de cas comprend 10 pages (AB1 – AB10) et les 5 annexes I.1 (2 pages), II.3, 

III.2.a, III.2.b, III.2.c. Vérifiez immédiatement que vous disposez bien de l’intégralité des do-
cuments. Vous trouverez également en annexe IV divers extraits de la législation fiscale du 
canton de Fribourg. 

 
• Comme l’anonymat des candidats est préservé, veuillez coller sur chaque feuille de solution 

et sur le dossier votre étiquette personnelle avec votre numéro de candidat. À la fin de l’exa-
men, vous devez remettre vos réponses ainsi que l’énoncé à la personne / aux personnes 
chargée/s de la surveillance. 

 
• À défaut d’instruction contraire, il faut répondre aux questions en tenant compte de la légis-

lation et de la jurisprudence en vigueur au 1er janvier 2021. 
 

• Les dispositions légales doivent être indiquées de manière précise, en citant la loi corres-
pondante, c’est-à-dire avec mention de l’article, éventuellement de l’alinéa et de la lettre. 

 
• Les experts vous seraient reconnaissants si vous pouviez écrire lisiblement. Les réponses 

illisibles ne seront pas prises en considération. 
 
Nous vous souhaitons bonne chance ! 
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Étude de cas 

 
 
 
Groupe CG 
 
Dans la présente étude de cas, vous allez vous occuper de l’entrepreneur Bernard Cuche et de la 
restructuration de son groupe d’entreprises CG Holding. 
 
Bernard Cuche, né en 1958, vit à Fribourg. Il est l’unique propriétaire de CG Holding SA. CG Holding 
réunit trois domaines sous un même toit : 
 
- Domaine Automative 

- Immeuble d’exploitation CG Automative SA à Fribourg 
- Participation à 100% dans le capital de CG Automative SA, Fribourg (92 collaborateurs) 
- Participation à 90% dans le capital de CG Automative Service SA, Zurich (8 collaborateurs) 
- Participation à 100% dans le capital de CG Automatione SarL, Espagne (11 collaborateurs) 

 
- Domaine Ingénierie des systèmes 

- Immeuble d’exploitation CG Systems SA à Düdingen 
- Participation à 100% dans le capital de CG Systems SA, Düdingen (total du bilan 

KCHF 9600, chiffre d’affaires KCHF 18 400, 140 collaborateurs) 
- 100% du capital de CG Systems GmbH, Allemagne (total du bilan KCHF 3400, chiffre 

d’affaires KCHF 5500, 6 collaborateurs) 
- 50% du capital de CG Systems Austria, Autriche (total du bilan KCHF 2100, chiffre 

d’affaires KCHF 3400, 8 collaborateurs) 
- Participation à 60% dans le capital de CG Projekte SA, Zurich (total du bilan KCHF 4600, 

chiffre d’affaires KCHF 9400, 12 collaborateurs) 
 
- Domaine neutre 

- Terrain à construire dans le canton de Fribourg 
- Participation de 33,3% dans la Coopérative de construction Centrecourt, Fribourg 
- Participation à 100% dans le capital de Cuche Technik SA, Bienne (environ 20 collabora-

teurs) 
 
La structure actuelle du groupe est la suivante : 
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Bernard Cuche est divorcé et il a deux enfants adultes, Roger Cuche et Geraldine Hurni-Cuche, qui 
travaillent dans ses entreprises. En vue de la planification de sa succession, Bernard Cuche souhaite 
restructurer son groupe d’entreprises. 
 
La première phase consiste à préparer les domaines partiels de façon à ce que les restructurations 
nécessaires puissent être réalisées dans une deuxième phase. La planification de succession à 
proprement parler sera organisée avec ses enfants dans la troisième phase. 
 
Les deux immeubles d’exploitation, qui appartiennent à CG Holding SA, ne doivent pas être trans-
férés aux domaines partiels. Bernard Cuche envisage de les aliéner le moment venu. 
 
Bernard Cuche vous a demandé de le conseiller dans le cadre de la restructuration prévue et de la 
planification de succession. 
 
Dans la première partie TRAVAUX PRÉPARATOIRES / ASSAINISSEMENT, vous vous penchez 
principalement sur les questions juridiques et fiscales concernant les assainissements du bilan et 
les transformations. 
 
Dans la deuxième partie RESTRUCTURATION, vous répondez aux questions commerciales, fis-
cales et économiques autour de scissions relevant du droit fiscal. 
 
Dans la troisième partie ÉVALUATION D’ENTREPRISE, vous répondez aux questions relatives à 
l’évaluation d’entreprise. 
 
Ces trois parties de l’étude de cas sont indépendantes les unes des autres en ce qui concerne la 
réflexion. Par exemple, les candidates et candidats peuvent travailler sur la deuxième partie même 
s’ils n’ont pas ou pas entièrement résolu la première partie. 
 



Examen professionnel supérieur d’expert fiduciaire 2021 
Branche : Étude de cas 
 
 

Page AB4 de AB10 © Organisation faîtière 

Documentez tous vos calculs et toutes vos réflexions. Si des feuilles de solution sont proposées en 
annexe, vous devez impérativement les utiliser. 
 
Les consignes concernant cette étude de cas sont volontairement succinctes. Si certains éléments 
vous manquent, vous devez formuler des hypothèses. Pour vos hypothèses, reportez-vous aux don-
nées actuelles du marché ou basez-vous sur vos expériences et votre imagination. Vous devez 
documenter clairement et argumenter en détail chacune de vos hypothèses. 
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PARTIE I : 
Travaux préparatoires / assainissement (75 points) 

 
Dans une première phase, divers travaux préparatoires doivent être réalisés pour simplifier la 
restructuration prévue. Le bilan de CG Automative SA doit ainsi être assaini et les actifs non néces-
saires à l’exploitation doivent être préparés en vue de leur aliénation. 
 
 
Question I.1. Assainissement du bilan de CG Automative SA (16 points) 
 
CG Automative SA présente une perte de capital au 31.12.2020. Vous trouverez les comptes an-
nuels de CG Automative SA à l’annexe I.1. Par la planification de sa succession, Bernard Cuche 
veut s’assurer que ses enfants pourront reprendre des parties d’entreprise aussi saines que possible 
sur le plan financier. À cette fin, le bilan de CG Automative SA doit faire l’objet d’un assainissement. 
 
a. Montrez à Bernard Cuche comment la perte au bilan de CG Automative SA peut être corrigée 

par une réduction de capital suivie d’une recapitalisation du capital-actions. Expliquez l’ap-
proche juridique et les documents nécessaires. 

b. Présentez deux façons de procéder à l’assainissement prévu sans augmentation du capital-
actions, afin que le capital propre s’élève de nouveau à KCHF 6020. Expliquez l’approche et les 
documents nécessaires. 
 
 

Question I.2. Conséquences fiscales de l’assainissement du bilan (20 points) 
 
Pour les trois variantes présentées aux questions I.1.a et I.1.b, exposez toutes les conséquences 
fiscales de l’assainissement pour CG Holding SA et CG Automative SA. Expliquez également les 
principes généraux et citez les articles de loi correspondants. 
 
 
Question I.3. Comptabilisation de l’assainissement (8 points) 
 
Pour la variante décrite à la question I.1.a avec réduction de capital et recapitalisation, présentez 
les comptabilisations dans les comptes annuels de CC Holding SA et CG Automative SA et établis-
sez le bilan après assainissement. Pour ce faire, utilisez l’annexe I.1. 
 
 
Question I.4. Utilisation de RCE (6 points) 
 
CG Automative SA dispose auprès de son institution de prévoyance de réserves de cotisations de 
l’employeur (RCE) de KCHF 200, que Bernard Cuche souhaiterait utiliser en faveur de CG Automa-
tive. Expliquez-lui si cela est possible, indiquez-lui la marche à suivre et présentez les incidences 
sur les comptes annuels de CG Automative SA. 
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Question I.5. Aliénation de parts de la coopérative Centrecourt (12 points) 
 
CG Holding SA détient 33,3% des titres de parts de la coopérative de construction Centrecourt, qui 
possède des immeubles dans le canton de Fribourg. Les 66,6% restants des titres de parts sont 
détenus par la fondation de prévoyance en faveur du personnel de Marti SA. Vincent Marti est un 
partenaire commercial de longue date de Bernard Cuche. Avec d’autres associés, ils ont fondé la 
coopérative de construction Centrecourt il y a 25 ans. Aujourd’hui il ne reste plus que deux socié-
taires, CG Holding SA et la fondation de prévoyance en faveur du personnel de Marti SA. 
 
Bernard Cuche souhaite reprendre les 66,6% des parts de la coopérative à la fondation de pré-
voyance en faveur du personnel de Marti SA. 
 
a. Expliquez à Bernard Cuche et à Vincent Marti si et, le cas échéant, comment les parts de la 

coopérative peuvent être transférées selon le droit commercial. Citez les articles de loi perti-
nents. 

b. Présentez les éventuelles conséquences fiscales à Bernard Cuche et à Vincent Marti. Justifiez 
votre réponse et citez les articles de loi correspondants. 

 
 
Question I.6. Transformation de la coopérative (13 points) 
 
Bernard Cuche se demande s’il serait préférable de transformer la coopérative de construction Cen-
trecourt en société anonyme. 
 
a. Expliquez-lui si cela est possible, indiquez-lui la marche à suivre du point de vue juridique et 

dites-lui quels documents seraient nécessaires. Justifiez votre réponse et citez les articles de 
loi correspondants. 

b. Pour ce cas concret, présentez à Bernard Cuche les éventuels avantages et inconvénients 
d’une coopérative de construction Centrecourt et d’une société anonyme Centrecourt SA. 
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PARTIE II : 
Restructuration (82 points) 

 
Dans une deuxième phase, les trois domaines de CG Holding SA doivent faire l’objet d’une scission 
sans incidence fiscale, de façon à pouvoir être conservés chacun par une holding, détenue quant à 
elle à 100% par Bernard Cuche. À l’issue de la première phase, la structure du groupe doit être la 
suivante : 
 

 
 
Question II.1. Réalisation juridique (15,5 points) 
 
Présentez à Bernard Cuche deux possibilités de mise en œuvre légale de la scission sans incidence 
fiscale envisagée. Expliquez en détail la démarche et les documents nécessaires. 
 
 
Question II.2. Réalisation fiscale (33 points) 
 
Un ruling fiscal doit être obtenu à titre de garantie de la transaction prévue. Pour ce faire, formulez 
une appréciation fiscale justifiée de la scission prévue. 
 
 
Question II.3. Comptes annuels après la scission (8 points) 
 
Établissez les comptes annuels de CG Systems Holding SA et de CG Holding SA après la scission. 
Vous trouverez le bilan de CG Holding SA avant la scission en annexe II.3. Sur la valeur comptable 
totale de la participation de KCHF 10 245, KCHF 4300 reviennent à la participation CG Systems SA 
et KCHF 500 à la participation CG Projekte SA. Pour votre solution, utilisez l’annexe II.3. 
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Question II.4. Comptes consolidés (12 points) 
 
Jusqu’à présent, CG Holding SA a établi des comptes consolidés selon le droit suisse de la présen-
tation des comptes. Avec la nouvelle structure résultant de la phase 2, Bernard Cuche se pose dif-
férentes questions sur les comptes consolidés. 
 
a. À l’issue de la phase II et avant le transfert des domaines Automative et Systems à ses enfants, 

Bernard Cuche est l’unique actionnaire de CG Holding SA, de CG Automative Holding SA et de 
CG Systems Holding SA. Bernard Cuche souhaite savoir s’il doit procéder à une consolidation 
sur les trois domaines partiels au niveau « Bernard Cuche ». Expliquez et justifiez votre ré-
ponse. 

b. À l’aide des éléments de l’exposé de la situation, déterminez si des comptes consolidés doivent 
être établis pour CG Systems Holding SA. Justifiez votre réponse. 

c. Si (indépendamment de la question b) des comptes consolidés étaient établis pour CG Systems 
Holding SA, comment les différentes sociétés devraient-elles être intégrées dans les comptes 
consolidés et quel impact le type d’intégration aurait-il sur le capital propre du groupe ? 

 
 
Question II.5. Conséquences fiscales de la planification de succession (6,5 points) 

 
À l’issue de la phase 2 de restructuration du groupe CG, Bernard Cuche se pose différentes ques-
tions concernant la succession familiale prévue. Il envisage de transmettre ultérieurement à son fils 
les parts dans CG Automative Holding SA et à sa fille les parts dans CG Systems Holding SA, par 
voie de donation. La structure cible de la succession familiale est la suivante : 
 

 
 
Expliquez à Bernard Cuche les conséquences fiscales pour lui, pour ses deux enfants et pour CG 
Holding SA. 
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Question II.6. Planification de succession par héritage (7 points) 
 

Expliquez à Bernard Cuche quelle est la situation en matière de droit des successions des enfants 
de Bernard Cuche et de son épouse divorcée et comment les différentes valeurs d’entreprise du 
groupe Automative et du groupe System doivent être traitées. Argumentez vos réponses. 
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PARTIE III : 
Évaluation d’entreprise (73 points) 

 
Eu égard à la planification de succession prévue, Bernard Cuche et ses enfants se posent diverses 
questions concernant l’évaluation des domaines d’entreprise concernées par la planification de suc-
cession. 
 
 
Question III.1. Méthodes d’évaluation d’entreprise (24 points) 
 
a. Pour les avancements d’hoirie prévus, il convient de procéder à des évaluations d’entreprise. 

Expliquez à Bernard Cuche les principales spécificités ou différences des méthodes d’évalua-
tion suivantes : méthode de la valeur de rendement, méthode de la valeur moyenne et méthode 
du cash-flow actualisé (DCF). 

b. Pour chacune des trois méthodes selon le point a), expliquez le traitement de la fortune hors 
exploitation. 

c. Expliquez la différence entre la méthode brute et la méthode nette. 
 
 
Question III.2. Méthode DCF (27 points) 
 
Pour que Bernard Cuche puisse mieux comprendre la méthode DCF, il vous demande de procéder 
à une évaluation de CG Systems SA au 31.12.2021 à l’aide de la méthode brute DCF. Comme 
situation initiale, utilisez la valeur de substance établie par Bernard Cuche en annexe III.2a et le 
tableau de flux de trésorerie prévisionnel de CG Systems SA en annexe III.2.b. Pour votre calcul 
DCF, appliquez un taux d’escompte de 10%. Pour votre évaluation, utilisez une feuille séparée ou 
l’annexe III.2.c. 
 
 
Question III.3. Méthode DCF taux d’escompte (12 points) 
 
Bernard Cuche constate que le niveau du taux d’escompte influe considérablement sur la valeur de 
l’entreprise. Expliquez-lui comment est composé le taux d’escompte pour la méthode DCF et don-
nez-lui des ordres de grandeur réalistes pour les différents éléments. 
 
 
Question III.4. Possibilité de réévaluation (6 points) 
 
Bernard Cuche souhaite savoir si CG Systems Holding SA pourrait éventuellement réévaluer sa 
participation CG Systems SA à une valeur d’entreprise plus élevée selon la méthode DCF. Expliquez 
et justifiez votre réponse. 
 
 
Question III.5. Évaluation des participations (4 points) 
 
Dans le cadre de l’évaluation des différentes sociétés, il apparaît que la valeur proportionnelle d’en-
treprise pour CG Projekte SA ne s’élève qu’à KCHF 250. La valeur comptable s’élève à KCHF 500 
(cf. question II.3). Dans le bilan de CG Systems Holding SA, Bernard Cuche souhaite couvrir la 
moins-value sur la participation CG Projekte SA par la plus-value sur la participation CG Sys-
tems SA. Expliquez-lui si c’est possible. Justifiez votre réponse. 



Comptes annuels CG Automative SA Annexe I.1

BILAN 31.12.2020 Bilan après 
réduction de capital/recapitalisation

 En KCHF En KCHF

Liquidités 776  

Créances résultant de livraisons et de prestations 5'521  

Autres créances à court terme 2'473  

Stock de marchandises / travaux en cours 5'515  

Actifs de régularisation 277  

ACTIF CIRCULANT 14'562  

 

Immobilisations corporelles 2'978  

ACTIF IMMOBILISÉ 2'978  
 

Total des actifs 17'540  

Engagements résultant de livraisons et de prestations 2'111  

Autres engagements à court terme 1'312  

Passifs de régularisation 871  

Capitaux étrangers à court terme 4'294  

 

Engagements de tiers à long terme portant intérêt 2'061  

Engagements CG Holding SA à long terme portant intérêt 9'765  

Capitaux étrangers à long terme 11'826  

CAPITAUX ÉTRANGERS  16'120  

 

Capital-actions 6'000  

Réserves légales issues du bénéfice 20  

Bénéfice résultant du bilan -4'600  

CAPITAUX PROPRES 1'420  

Total des passifs 17'540  
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Comptes annuels CG Holding SA  Annexe I.1
BILAN 31.12.2020 Bilan après 

réduction de capital/recapitalisation
 En KCHF En KCHF

Liquidités 452  
Autres créances de tiers 1'010  
ACTIF CIRCULANT 1'462  

 
Prêt participations 16'750  
Correction de valeur prêt CG Automative SA -1'200  
Participations 10'245  
Biens immobiliers 19'150  
ACTIF IMMOBILISÉ 44'945  

 

Total des actifs 46'407  

Autres engagements à court terme 1'477  
Passifs de régularisation 960  
Capitaux étrangers à court terme 2'437  

 
Engagements de tiers à long terme portant intérêt 14'950  
Capitaux étrangers à long terme 14'950  
CAPITAUX ÉTRANGERS  17'387  

 
Capital-actions 6'000  
Réserves légales issues du bénéfice 1'200  
Réserves facultatives issues du bénéfice 20'800  
Résultat annuel 1'020  
CAPITAUX PROPRES 29'020  

 

Total des passifs 46'407  
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Annexe II.3

Comptes annuels CG Holding SA  
BILAN 31.12.2020

 En KCHF En KCHF

Liquidités 452  
Autres créances de tiers 1'010  
ACTIF CIRCULANT 1'462  

 
Prêt participations 16'750  
Correction de valeur prêt CG Automative SA -1'200  
Participations 10'245  
Biens immobiliers 19'150  
ACTIF IMMOBILISÉ 44'945  

 

Total des actifs 46'407  

Autres engagements à court terme 1'477  
Passifs de régularisation 960  
Capitaux étrangers à court terme 2'437  

 
Engagements de tiers à long terme portant intérêt 14'950  
Capitaux étrangers à long terme 14'950  
CAPITAUX ÉTRANGERS  17'387  

 
Capital-actions 6'000  
Réserves légales issues du bénéfice 1'200  
Réserves facultatives issues du bénéfice 20'800  
Résultat annuel 1'020  
CAPITAUX PROPRES 29'020  

 
Total des passifs 46'407  

 
 
 

Comptes annuels CG Systems Holding SA  
BILAN  

  En KCHF

 
 
 
 
 

Total des actifs   
 

  
 
 
 
 
 

Total des passifs   
 

Bilan après séparation CG 
Systems SA et CG Projekte SA

Bilan après séparation CG 
Systems SA et CG Projekte SA

 
Actif circulant
 

 
 
Capitaux propres

 
Actif immobilisé

 
 
Capitaux étrangers
 



CG Systems SA Annexe III.2.a

Valeur de substance

En KCHF En KCHF En KCHF En KCHF

Liquidités / titres 687 400 0
Créances 1'925 0 0
Stocks de marchandises / travaux en cours 4'120 0 0
Autre actif circulant 33 0 0
Actif circulant 6'765 400 0
Immobilisations mobiles 1'607 0 0
Actif immobilisé 1'607 0 0

Total des actifs 8'372 400 0

Capitaux étrangers à court terme 1'260 0 233
Capitaux étrangers à long terme 300 0 650
Impôts différés 0 0 103
Capitaux étrangers 1'560 0 986
Capital-actions
Réserves / bénéfice résultant du bilan
Réserves latentes (nettes)
Capitaux propres 6'812 400 -986

Total des passifs

6'226

8'772

950

Bilan prévisionnel

1'493

103
2'546
1'000
3'904
1'322

4'120
33

7'165
1'607
1'607

8'772

1'925

31.12.2021 exploitation hors                 
exploitation

Engagement 
financier

1'087



CG Systems SA Annexe III.2.b

Tableaux de flux de trésorerie 2021 à 2026

2021 2022 2023 2024 2025 2026
Forecast Prévision Prévision Prévision Prévision Prévision

En KCHF En KCHF En KCHF En KCHF En KCHF En KCHF

Afflux de capitaux provenant de l’exploitation

Bénéfice de l’exercice 675 628 774 838 813 827
Amortissements 193 201 211 138 166 150
Évolution provisions à court terme -14 -4 0 0 0 0
Variation impôts différés 13 0 0 0 0 0

Cash-flow 867 825 985 976 979 977

Variation créances issues de L&P -141 97 -48 0 0 0
Variation autres créances à court terme 5 1 0 0 0 0
Variation stocks de marchandises -562 288 -142 0 0 0
Variation prestations non facturées 1 1 0 0 0 0
Variation actifs de régularisation 21 -1 0 0 0 0
Variation dettes issues de L&P 74 -51 25 0 0 0
Variation autres engagements à court terme -27 -2 0 0 0 0
Variation passifs de régularisation 26 0 0 0 0 0

Total flux financiers provenant de l'activité d'exploitation 264 1'158 820 976 979 977

Investissements / désinvestissements en immobilisations corporelles -682 -60 -70 -109 -170 -60

Total flux financiers provenant de l'activité d'investissement -682 -60 -70 -109 -170 -60

Variation engagements financiers 310 -44 -40 -40 -40 -40
Distributions de bénéfices -400 -400 0 0 0 0

Total flux financiers provenant de l'activité de financement -90 -444 -40 -40 -40 -40

Total variation des liquidités -508 654 711 827 769 877

-13 -13 -13 -13 -13 -13Charges d’intérêts (après apurement fiscal)
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