Le credit bail d’actions 

Formation du contrat de location d’actions                  

Le formalisme imposé par le décret du 11 décembre 2006
La loi Jacob-Dutreuil du 2 août 2005 a vocation à faciliter la reprise des petites et moyennes entreprises( PME). C’est dans cette optique que les nouvelles dispositions relatives au contrat de location d’actions ou de parts sociales ont été élaborées. Cette loi est codifiée aux articles L. 239-1 et suivant du Code de commerce. 

Au terme du contrat de location d’actions, le bailleur a l’obligation de mettre à la disposition du locataire les actions ou parts sociales dont le contrat fait l’objet. Le locataire devra quant à lui s’acquitter du prix le bail en échange de quoi il jouira des fruits de ces titres. 

Afin de faciliter la transmission des PME, le contrat de location d’action est fréquemment assorti d’une promesse de vente de la part du bailleur mais aussi d’une promesse d’achat de la part du preneur. On sera alors en présence d’une forme de crédit bail.
Cette loi marque une évolution conséquente en la matière dans le sens où elle autorise la location des actions, des parts sociales de certaines sociétés, chose qui n’était pas admise auparavant. En effet les dispositions de l’article 1713 du Code Civil relatives à la location des biens meubles et immeubles n’avaient pas été appliquées aux valeurs mobilières.

Dès lors, l’introduction de ces nouvelles dispositions présente un intérêt tout particulier et ce à plusieurs égards.

Le contrat de location d'actions lorsqu’il est assorti d’une promesse unilatérale de vente permet au locataire d’acquérir les titres au terme du contrat de location. Dès lors, le prix de vente définitif sera fixé en fonction des loyers périodiquement versés pendant toute la durée du contrat de location. L’intérêt pour le repreneur est donc de jouir d’un nouveau moyen de financement. Par ailleurs, le futur acquéreur pourra exercer un contrôle effectif de la société visée tout en ne nuisant pas à la propriété du bailleur. Le titulaire de la promesse de vente aura au terme du contrat de louage tout loisir de lever l’option. Ce mécanisme présente par ailleurs un intérêt indéniable pour le bailleur dans le sens où cela lui assure un revenu fixe contrairement aux dividendes traditionnellement perçus sur les actions. D’autre part, ce dispositif permet d’éviter bon nombre de contentieux relatifs à la garantie de passif, aux vices cachés…Néanmoins ce mécanisme est fermement encadré et fait l’objet de conditions de forme et de fond tenant aux caractéristiques des titres, des sociétés, du bailleur ainsi que du preneur. C'est ce que nous verrons successivement.
I le champ d’application DU DISPOSITIF visé :

A - Les sociétés visées:

Aux termes de l’article L239-1 du Code de commerce :

« Les statuts peuvent prévoir que les actions des sociétés par actions ou les parts sociales des sociétés à responsabilité limitée soumises à l'impôt sur les sociétés de plein droit ou sur option peuvent être données à bail, au sens des dispositions de l'article 1709 du code civil, au profit d'une personne physique. »

Dès lors, les dispositions évoquées ci-dessus peuvent être appliquées aux actions et parts sociales des sociétés qui  ne sont pas cotées sur un quelconque marché réglementé ainsi que les valeurs mobilières émises par les SARL assujetties à l’impôt sur les sociétés.   
Sont ainsi visées :

_
La Société anonyme ;

_
La Société par actions simplifiée ;

_
La Société en commandite par actions ;

_
La SASU ;

_
La Société à responsabilité limitée,
_
L’EURL ;

_
Les Sociétés européennes de droit français.

Le législateur a prévu des conditions relatives aux caractéristiques de la société émettrice d’une part, du preneur d’autre part et du locataire enfin.
La société doit être assujettie à l’impôt sur les sociétés de plein droit ou sur option. De surcroît, les dispositions statutaires de celle-ci doivent prévoir la possibilité de donner à bail ses actions.
Le locataire doit nécessairement être une personne physique.
Le bailleur  peut quant à lui être une personne physique ou une personne morale. 

B- Les sociétés exclues :

· Les sociétés cotées :
Les titulaires d’actions des sociétés cotées ne sont pas autorisés à donner à bail leurs parts sociales. En effet, le contrat de location d’action ne peut avoir lieu qu’en présence de titres nominatifs non négociables sur un marché règlementé. De plus, ces mêmes actions ne peuvent faire l’objet d’inscription aux opérations d’un dépositaire central. Elles ne peuvent pas non plus faire l’objet d’une quelconque obligation de conservation ou de délai d’indisponibilité. Ceci est prévu à l’article L 239-1 al 2 du Code de Commerce.
· La société en redressement judiciaire :

Lorsqu’une société est placée en procédure de sauvegarde ou de redressement judiciaire, sa capacité à donner ses actions à bail est encadrée par la loi. En effet, après le jugement d’ouverture de la procédure de redressement judiciaire, seul le tribunal de commerce est compétent pour statuer sur l’opportunité de ce type de contrat.
A cet égard, l’article L 239-1 du Code de commerce prévoit que:

« Lorsque la société fait l'objet d'une procédure de sauvegarde ou de redressement judiciaire en application du titre III du livre VI du présent code, la location de ses actions ou parts sociales ne peut intervenir que dans les conditions fixées par le tribunal ayant ouvert cette procédure. »
La question du sort des contrats conclus antérieurement n’a pas été réglée par le législateur, il conviendra donc de s’en remettre au contenu des statuts réglementant les rapports entre le locataire et le bailleur pour déterminer si le contrat de location se poursuit ou pas.

Il faut noter par ailleurs que le législateur n’a pas expressément réglementé la location d’actions en cas de liquidation judiciaire. En l’absence d’exclusion expresse, il semble possible de se prononcer pour la conclusion d’un tel contrat en période de liquidation judiciaire ; d'autant que ces opérations ne concernent pas la société en difficulté, mais les actions ou parts sociales de celle-ci et les propriétaires de ces titres ne sont pas nécessairement eux-mêmes en difficulté.
· Les sociétés constituées pour l’exercice des professions réglementées :

Le dispositif n’est pas applicable aux professions réglementées sauf lorsqu’elles sont exploitées sous forme de société d’exercice libéral, mais aussi  dans le cadre de sociétés de participations financières d’exercice libéral.
Ainsi aux termes de l’article L239-1 du Code de commerce, :

   Les actions des sociétés par actions ou les parts sociales des sociétés à responsabilité limitée, lorsque les unes ou les autres de ces sociétés sont constituées pour l'exercice des professions visées à l'article 1er de la loi nº 90-1258 du 31 décembre 1990 relative à l'exercice sous forme de sociétés des professions libérales soumises à un statut législatif ou réglementaire ou dont le titre est protégé et aux sociétés de participations financières de professions libérales, ne peuvent pas faire l'objet du contrat de bail prévu au présent article, sauf au profit de professionnels salariés ou collaborateurs libéraux exerçant en leur sein.

L’aménagement évoqué ci-dessus semble légitime dans le sens où il permet d’éviter l’intrusion d’un tiers dans la vie de sociétés  fortement marquées par l’affectio societatis  mais il permet aussi de garantir l’indépendance des personnes exerçant une activité libérale.

· Quid de l’extension du dispositif aux personnes morales :

Les dispositions relatives au contrat de location d’actions exigent que le preneur soit une personne physique, d’où l’exclusion expresse des personnes morales.

Au vu des travaux parlementaires, il semble que cette exclusion des personnes morales est motivée par la volonté du législateur d’éviter des difficultés pouvant apparaître en matière de participations réciproques, de "manipulations comptables" ou de règles d’auto détention du capital ou des droits de vote. 

Néanmoins, le contrat de location d’actions devrait  vraisemblablement être étendu aux personnes morales dans la mesure où sa finalité est la meilleure transmission des PME.

Ainsi, l'opération limitée aux seuls personnes physiques supprime une large partie du bénéfice du dispositif supposé pour des raisons tant fiscales (déductibilité des intérêts sur emprunt entre autres lors de l'acquisition…) que de sécurité patrimoniale (responsabilité limitée de la personne morale bénéficiaire du contrat).

En effet, devant l’immense intérêt que présente la location d’actions, le législateur pourrait être amené à assouplir ses aménagements voire ses restrictions dans le but de rendre ce dispositif plus efficace et profitable à toutes les entités.
II -    Les titres ELIGIBLES EN contrat de location                
1) Les titres exclus de la location d’actions:

· Les actions des sociétés cotées :

Les valeurs mobilières émises par les sociétés cotées sont exclues du dispositif de location d’actions en vertu de l’article L239-1 al. 2 du Code de commerce.

· Les actions soumises à une obligation de conservation ou à un délai d’indisponibilité :

Aux termes de l’article L239-1 al. 2 du Code de commerce, « ne peuvent pas faire l’objet d’une location d’actions, les actions soumises à une obligation de conservation prévue à l'article L. 225-197-1 du présent code ou aux délais d'indisponibilité prévus aux chapitres II et III du titre IV du livre IV du Code du travail. »
· Les autres titres exclus :
Sont exclus du champ d’application de la loi n° 2005-882 du 2 août 2005, les titres : 

1º « Détenus par des personnes physiques dans le cadre de la gestion de leur patrimoine privé lorsque les produits et plus-values bénéficient d'un régime d'exonération en matière d'impôt sur le revenu » ;

2º « Inscrits à l'actif d'une société de capital-risque mentionnée à l'article 1er-1 de la loi nº 85-695 du 11 juillet 1985 portant diverses dispositions d'ordre économique et financier ou d'une société unipersonnelle d'investissement à risque mentionnée à l'article 208 D du code général des impôts « ;

3º « Détenus par un fonds commun de placement à risques, un fonds commun de placement dans l'innovation ou un fonds d'investissement de proximité respectivement mentionnés aux articles L. 214-36, L. 214-41 et L. 214-41-1 du Code monétaire et financier ».

2) Les titres dont l’application du  contrat de location est autorisé :

Tous les titres non expressément exclus du dispositif ont donc vocation à entrer dans le champ d’application de la location d’actions.

Il est intéressant de comparer le régime institué par le nouveau texte avec les régimes déjà existants. C'est pourquoi, il faut rappeler que la location d’actions ou de parts sociales s’inscrit dans un mouvement de pensée général qui a tendance à remettre à l’ordre du jour l’idée d’un meilleur partage entre capital et travail ; le gestionnaire et le propriétaire partageant équitablement les revenus.

· Location de titres et actions de préférence : les actions de préférence régies par les articles L228-11 et L228-20 du Code de commerce, sont considérées comme un excellent moyen pour transmettre une entreprise. La finalité de ce mécanisme est de donner le pouvoir de gestion à un actionnaire minoritaire et de donner aux autres actionnaires des droits particuliers car dépourvus de droit de vote. La location d’actions devrait être d’une efficacité encore plus marquée, dans le sens où un actionnaire minoritaire, locataire de la majorité, et bénéficiaire d’une promesse de vente peut, d’une part, garantir aux majoritaires dormants des revenus (ce qui est moins aisé s’agissant d’actions de préférence) sans nécessiter l’intervention de la société et sans avoir à bouleverser le capital par l’émission ou la transformation de titres (la seule mention de la possibilité de location dans les statuts suffit) et, d’autre part, utiliser les possibilités qu’offre la location concernant les mouvements de fonds (loyer, pas de porte, garanties, prix de la promesse).

· Location de titres et actions avec option de souscription : le législateur entend bien que le mécanisme de location d’actions ne vienne pas contourner l’obligation de détention qui justifie en partie le régime fiscal de faveur des options de souscription ou d’achat d’actions. Les articles 163 bis C et 200 A, 6 du CGI ont fait l’objet d’un aménagement afin d’assimiler la location des titres issus de la levée d’options sur actions pendant leur période de disponibilité ou de portage à une cession et conversion au porteur. Par conséquent, en cas de location des actions pendant la période d’indisponibilité, l’avantage provenant de la levée d’options (plus-value d’acquisition) ne sera pas considéré comme une plus-value sur valeurs mobilières selon un taux proportionnel (30% à concurrence de la fraction annuelle qui n’excède pas 152 850 € et 40 % au-delà, auxquels s’ajoutent les prélèvement sociaux) mais comme un salaire en vertu des règles applicables aux traitements et salaires. En cas de location de titres pendant le délai supplémentaire de portage, la réduction des taux proportionnels d’imposition (respectivement à 16% et 30 %) ne sera pas applicable.

· Location de titres et obligations : la location de titres est principalement motivée par un besoin de sécurité exprimé par de nombreux actionnaires personnes physiques, pour la plupart retraités ou rentiers, qui souhaitent une certaine stabilité de leur patrimoine et de leurs revenus. Ces actionnaires visent des revenus réguliers à l’image d’une rente. La location de titres sociaux pourrait remplacer les obligations participantes pour lesquelles le capital varie avec la marche de l’entreprise qui n’ont pas eu le succès escompté, et cette location pourrait être accompagnée d’une garantie du locataire quant aux moins values des titres loués.
III LE CONTENU DU CONTRAT DE CREDIT BAIL D’ACTIONS :

A) Les mentions obligatoires pour le contrat de bail.
1) Exigence d’une disposition statutaire :

La faculté pour une société de mettre à bail ses actions implique que ses statuts en prévoient la possibilité de manière expresse.
L’exigence d’une disposition statutaire : l’article L 239-1 du Code de commerce dispose que «  les statuts peuvent prévoir que les actions des sociétés par actions ou les parts sociales des sociétés à responsabilité limitée soumises à l’impôt sur les sociétés de plein droit ou sur option peuvent être données à bail au sens des dispositions de l’article 1709 du code civil, au profit d’une personne physique. » 
A contrario, en cas de silence des statuts de la société sur la possibilité de donner à bail des actions, on conclura à l'impossibilité de mettre en action le dispositif. Par ailleurs, il est tout à fait concevable que les dispositions statutaires en écartent la possibilité de manière expresse.
2 L’exigence d’un écrit :

· Forme du contrat de bail d’actions: Aux termes de l’article L 239-2 al. 1 du Code de commerce, le contrat de location d’actions doit être conclu par écrit. Il doit être constaté par acte authentique ou par acte sous seing privé soumis à la procédure de l'enregistrement. L’acte est opposable à la société selon les prescriptions de l’article 1690 du code civil. 

· Avantages de l’acte authentique : Par acte notarié, le bailleur disposera d’une copie exécutoire qui lui permettra en cas de défaillance du locataire de constater la résiliation du contrat de location d’actions. 

L’acte sera frappé de nullité s’il ne présente pas les mentions obligatoires dont fait l’objet  le nouvel article 280-1 du décret n° 67-236 du 23 mars 1967 sur les sociétés commerciales:

2-1 Les mentions impératives prévues par le décret du 11 décembre 2006 :  

1° La nature, le nombre et l'identification des actions ou des parts sociales louées ;

2° La durée du contrat et du préavis de résiliation ; 

3° Le montant, la périodicité et, le cas échéant, les modalités de révision du loyer ;

4° En cas de cessibilité des actions ou parts sociales pendant le contrat, les modalités de cette cession.
Est une modalité de cession à mentionner à peine de nullité : 

-
L’agrément du nouveau bailleur ;

-
Les formes de cet agrément, par exemple, la promesse de porte-fort par laquelle l’ancien  bailleur garantirait la reprise de la location par le nouveau bailleur, voire le respect par le nouveau bailleur de certaines obligations du nouveau contrat…

5° Les conditions de répartition du boni de liquidation en conformité avec les dispositions relatives à l'usufruit.

« En l'absence de mentions relatives à la révision du loyer et à la cession des titres en cours de bail, le loyer est réputé fixe et les titres incessibles pendant la durée du contrat. »

2-2 Les mentions facultatives prévues par le législateur : 

La loi n° 2005-882 du 2 août 2005 prévoit en ce qui concerne les droits des différents cocontractants que :

- Le bailleur dispose du droit de vote au sein des assemblées statuant sur les modifications statutaires. Le locataire dispose quant à lui du droit de vote au sein des autres assemblées. Quant à l'exercice des autres droits attachés aux actions ou parts sociales faisant l’objet du contrat de bail, le bailleur est considéré comme le nu-propriétaire et le locataire comme l'usufruitier. De ce fait, le locataire pourra se voir attribuer des dividendes (C. com. Art. L 239-3, al. 1).

Pour le reste, la réglementation en vigueur ne prévoit que peu de règles pour encadrer la location de parts sociales ou d’action. Par conséquent les modalités de location sont très empreintes de la volonté des parties Cette lacune dans la loi témoigne de l’attention que doivent porter les parties quant à l’élaboration de leur contrat de bail. 
2-3 L’ aménagement contractuel de la fin de la période de location :
Côté locataire : 

Le locataire pourra prévoir :

-
Une clause relative à l’option d’achat des parts à l’issue de la période de location, à défaut, le bailleur ne pourrait être contraint de les lui vendre. Dans l’intérêt du locataire, il convient de mettre en place lors de l’élaboration du contrat une option d’achat qui prendra effet à l’issue de la période d’essai. 

-
Une clause relative au montant du loyer et au prix d’achat des parts sociales ou actions.  Il serait logique que le prix d’achat final dont devra s’acquitter l’acquéreur soit constitué d’une part fixe et d’une part variable dans le sens où cette location d’actions aura duré un ou deux ans et que la valeur des titres en question aura été modifiée par les évolutions financières de la société.  Toutefois, rien n'interdit la fixation d'un prix pré déterminé à l'origine de la promesse de cession. Toujours est-il que les parties devront déterminer de manière assez précise le prix des titres ; celui-ci devant être déterminé ou déterminable.

 Côté bailleur : 

Le bailleur devra envisager contractuellement l’hypothèse selon laquelle le locataire n’exercerait pas l’option. 
-
Une clause visant à indemniser le bailleur en cas de perte de valeur des actions au terme de la période de location. 

-
Une clause de confidentialité voire un engagement de non-concurrence et de non rétablissement de la part du locataire en cas de refus d’acquérir les parts sociales. En effet, si le locataire ne lève pas l’option, il ne sera pas l’acquéreur des titres de la société. Toutefois,  il aura une connaissance profonde des documents comptables, des stratégies commerciales de l’entreprise, de certaines informations confidentielles… C’est pourquoi, on pourrait imaginer qu’instruit de la sorte, il se lance dans une activité parallèle et concurrentielle. 

-
Une clause relative à la durée du bai et à la valeur de rachat des parts.
2-4 Opposabilité de la location à la société et aux tiers : aux termes de l’article L. 239-2 al. 2, le contrat de location « est rendu opposable à la société dans les conditions et formes prévues à l’article 1690 du Code civil. »

En conséquence de quoi, l’opposabilité de la location à la société se fait au moyen d'une signification par huissier ou d'une acceptation de la société par l'intermédiaire de son représentant légal dans un acte authentique. 

2-5 Transfert de propriété et modifications des statuts: « la délivrance des actions ou parts est réalisée à la date à laquelle est inscrite, dans le registre des titres nominatifs de la société par actions ou dans les statuts de la SARL, à côté du nom de l'actionnaire ou de l'associé, la mention du bail et du nom du locataire. » 

En vertu de l’article L 223-18 du Code de commerce « le gérant de la SARL peut inscrire lui-même dans les statuts la mention du bail et du nom du locataire à côté du nom de l'associé concerné, sous réserve de la ratification de cette décision par les associés. Il peut, dans les mêmes conditions, supprimer cette mention en cas de non-renouvellement ou de résiliation du bail » .
Au terme de l’article L 239-2 al 3,  "la société doit à compter de cette date adresser au locataire les informations dues aux actionnaires ou associés et prévoir sa participation et son vote aux assemblées". 

3 Exigence d’un agrément : 

3-1 Les cas dans lesquels l’agrément est requis :

Aux termes de l’article L 239-3 al. 1 du Code de commerce,  "les dispositions légales ou statutaires prévoyant l'agrément du cessionnaire de parts ou d'actions sont applicables dans les mêmes conditions au locataire ».
Le but d’une clause d’agrément est de permettre de refuser l’entrée dans la société de tiers dont la venue serait indésirable. 

Lorsqu’il s’agit d’un crédit-bail, il convient de demander l’agrément du locataire que ce soit pour la location ou pour l’hypothétique cession si jamais il lève l’option. 
a)Agrément et locataire déjà associé : Quand bien même le locataire n’est autre qu’un associé de la société il semble que la location doive toutefois être agréée. Ce point mériterait d'être précisé expressément. Il faut néanmoins que les statuts de ladite société prévoient que la clause d’agrément soit relative aux cessions entre associés ; ce qui dans la pratique est assez rare.
A l’inverse, si la procédure d’agrément n’est applicable qu’aux tiers, l’associé pourrait bénéficier se dispenser du bénéfice de l'agrément. 
Il est  donc préférable d’introduire dans les statuts une clause relative à l’agrément spécifique du locataire et du contrat de location afin de régler un certain nombre de problèmes conflictuels potentiels.

b) L’insertion d’une clause d’agrément spécifique à l’entrée d’un locataire :.
 En effet, si les statuts peuvent autoriser la location de titres de sociétés, ils peuvent l’autoriser sous conditions, et notamment sous condition d’un agrément avec des règles spécifiques.

c) La nécessité du respect de la procédure d’agrément à chaque renouvellement du contrat de location :

Au terme de l’article L239-4, al. 1 du Code de commerce, l’agrément doit être demandé à chaque renouvellement du contrat de location.

Si le contrat de location prévoit un renouvellement par tacite reconduction, cette formalité s’avère inutile. Les statuts peuvent également écarter cette exigence s’agissant du renouvellement du bail.
d) L’inapplicabilité de la procédure d’agrément sur le titulaire de la promesse de vente lors de la levée d’option.
 En effet, un nouvel agrément serait inutile au moment de la cession dans le sens où la première demande d’agrément prévoyait la promesse de vente. 
e) Le cas particulier où la clause d’agrément a été insérée dans les statuts par décision d’une Assemblée Générale Extraordinaire  postérieurement à la conclusion du contrat de location :

Le preneur devra faire l’objet d’un agrément lors du renouvellement du contrat de location sauf en cas de tacite reconduction du contrat. En cas de contrat de bail assorti d’une promesse de vente, l’agrément n'a pas besoin d'être exigé. 

f) La nature des procédures d’agrément :
 Il serait préférable que les procédures d'agrément soient similaires à celles prévues pour les cessions de titres sociaux, car le locataire jouit de nombreuses prérogatives attachées à cette qualité.

On pourra utilement se reporter aux articles L. 228-23 pour les règles applicables aux sociétés anonymes et à l’article L223-14 du Code de commerce, pour la SARL.

3-2 Le refus d’agrément :

Le refus d’agrément du locataire doit être signifié à l’auteur de la demande dans un délai de trois mois ; passé ce délai, l’agrément est acquis de droit.

Le législateur a peu encadré le refus d’agrément. Il conviendrait dès lors de préciser dans les dispositions statutaires de la société les règles régissant les conséquences du refus d’agrément.

 On pourrait envisager la règle selon laquelle  la société devrait en cas de refus d’agrément, soit faire acquérir, soit acquérir les parts ou actions en cause, soit les faire louer. Logiquement, en cas d’absence de locataire autre, le bailleur devrait pouvoir procéder à la location initialement prévue.
4 Fixation du montant du loyer : 
4-1 Evaluation des titres en début et en fin de contrat : 

Si le bailleur est une personne morale, les actions ou parts sociales doivent être évaluées lors de la mise en place du contrat, lors de son échéance et aussi chaque année.
Cette évaluation est effectuée sur la base de critères tirés des comptes sociaux. Elle doit être certifiée par un commissaire aux comptes (Article L 239-2 al. 3 du Code de commerce). La transmission des entreprises moyennes s'avère ainsi sécurisée.

Toutefois,il n’est pas fait mention de la partie qui a l’obligation d’effectuer l’évaluation, ni les modalités de désignation du commissaire aux comptes. Il est de ce fait nécessaire de prévoir dans le contrat de location les dispositions ah hoc précises afin de sceller le sort de ces questions.
4-2 Enjeux pratiques de l'évaluation ?

L’évaluation en question est instituée principalement pour des raisons d’ordre fiscale ; ce qu'on imagine aisément. Toutefois, on pourrait estimer qu’elle est mise en place afin de renseigner le bailleur et le locataire sur la valeur des actions louées, leur appréciation, leur dépréciation et sur les risques de l'entreprise contrôlée de façon bi-polaire. 
Au titre de l’ISF

Le bailleur personne physique devrait s’acquitter de l’impôt sur la fortune du fait de la propriété des actions louées. L’évaluation et son résultat serviront à l’Administration fiscale afin de calculer l’assiette  imposable. Toutefois, le bailleur pourra dans de nombreux cas bénéficier d’exonérations des titres compris dans le pacte Dutreil art. 885 – O bis, 885-O ter, 885-I bis, 885-I quater CGI.

En tout état de cause, la question de l'assujettissement à l'ISF des titres loués pourrait s'analyser autrement. En effet, les actions ou parts sociales avant le contrat de location sont des valeurs mobilières ouvrant droit à des dividendes et assujettis en tant que tels au régime de l'impôt sur le revenu de même qu'à l'ISF sauf exonération des biens professionnels. Toutefois, on pourrait penser que la location des titres entraîne ipso facto une mutation du régime fiscal des titres en raison de la théorie des biens migrants de sorte que le loueur devient assujetti au régime des BIC. Pourtant, on peut imaginer les suites et les conséquences de ce statut avoir une activité professionnelle et un régime ISF subséquent.
Au titre des plus-values :

En cas de crédit-bail rédigé directement par le futur cédant au futur repreneur, la vente ne sera réputée effectuée que lors de la levée d’option par le crédit-preneur ; c'est à cette date que s’effectue alors le transfert de propriété. Il est cependant payé de son prix, progressivement ; la fraction de prix étant ajoutée-dans le corps même de la facture - à la partie « loyer » financier de la location ; ce qui est l'application classique du mécanisme du crédit-bail..

La valeur des titres doit faire l’objet d’une publication annuelle, (lorsque le bailleur est une personne morale), la plus-value de cession de titres, après la location, se calcule en fonction des critères de détermination des plus-values professionnelles pour l’écart de plus-value constaté pendant la période de location.

S’agissant du calcul de la plus-value, le prix de cession est le prix convenu lors de la mise en place de la promesse de vente, sans tenir compte des loyers versés ; ces derniers étant déjà fiscalisés par ailleurs.

Au titre de l’impôt sur le revenu :

1° - Pour les personnes physiques bailleresses et sauf application de la théorie des biens migrants :

En cas de crédit-bail : 

S’agissant du bailleur personne physique, les loyers sont assujettis à l’impôt au titre des Revenus des valeurs et Capitaux Mobiles, pour la seule part du « loyer financier ». La part de la redevance correspondant au paiement du prix ne doit être imposée qu’au titre de l’année où s’effectue la levée d’option par le crédit-preneur ; ce qui assure juridiquement le transfert de propriété et délivrance des titres.

En cas de location simple :

Pour le bailleur personne physique, les loyers sont assujettis à l'impôt au titre des revenus de valeurs et capitaux mobiliers. Quant au preneur, il doit pouvoir procéder à la déduction, au titre des revenus des capitaux mobiliers (dividendes perçus) de la charge correspondant au loyer qu’il verse au bailleur. Il en serait de même en cas de crédit bail, pour la charge constituée par la fraction de la redevance liée au « loyer financier » ; la part correspondant à la quote-part de prix n’étant naturellement pas déductible. En revanche, en l'absence de dividendes ou de constatation d'un déficit dans la catégorie des revenus de capitaux mobiliers, ce déficit reste catégoriel et n'est donc pas imputable sur le revenu global mais uniquement sur les revenus mobiliers des six années suivantes.

2° - Pour les personnes morales bailleresses :

Le régime fiscal applicable est ici plus simple car le loyer est fiscalisé suivant les règles du BIC ou de l'ISF aisé à traiter selon l'assujettissement de la personne morale.

Ce n'est pas parce que le droit n'est pas sanctionné qu'il n'existe pas. Il dispose et propose aux parties d'y recourir dans un but de sécurité des transactions.
4-3 Sanctions de l’absence d’évaluation :
La loi ne prévoit aucune sanction en cas de défaut d’évaluation des titres. Dans un souci de transparence et  de prudence, il reste souhaitable d’y procéder afin d'éviter tout risque de contentieux entre bailleur et preneur.

Il faut envisager également les cas de décès ou d'incapacité des bailleurs et /ou preneur qui rendent nécessairement plus délicate l'exécution des obligations souscrites surtout des évaluations opérées.
