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IIe Cour de droit public

Composition
MM. et Mmes les Juges fédéraux
Seiler, Président, Aubry Girardin, Donzallaz
Hänni et Beusch.
Greffier : M. Jeannerat.

Participants à la procédure
Administration cantonale des impôts
de l’État de Vaud,
route de Berne 46, 1014 Lausanne Adm cant VD,
recourante,

contre

A.________,
représentée par Me Yves Noël, avocat,
intimée.

Objet
Exonération fiscale en raison d’un but de pure utilité publique,

recours contre l’arrêt du Tribunal cantonal de l’Etat de Vaud, Cour de droit administratif et public, du 21
janvier 2020 (FI.2019.0048).

Faits :

A.

A.a. La fondation A.________, qui a son siège dans le canton de Vaud, a été créée en 1919 par B.________
et les Sociétés C.________, afin de poursuivre l’activité que ces entités avaient déployée pendant la première
guerre mondiale en faveur des militaires et d’en faire bénéficier également les travailleurs civils. Son but sta-
tutaire était alors de coopérer, sans préoccupations confessionnelle ou politique, mais dans une large inspiration
chrétienne, à une meilleure entente entre les hommes, et de s’efforcer à éveiller en eux la conscience de leurs
devoirs individuels et sociaux et la volonté de les pratiquer. Dans les faits, à partir de l’exploitation des ”foyers
du soldat”, la fondation a développé, pendant le XXe siècle, une importante activité commerciale dans la re-
stauration collective, jusqu’à devenir l’un des principaux acteurs de ce marché et à réaliser environ 300 millions
de francs de chiffre d’affaires annuel.

A.b. La fondation A.________ a vraisemblablement bénéficié d’une exonération fiscale dès sa constitution. Par
décision du 25 mars 1998, l’Administration cantonale des impôts de l’Etat de Vaud (ci-après: l’Administration
cantonale des impôts) a néanmoins décidé de ne plus exonérer ses activités à caractère commercial liées à la
gestion de restaurants et d’autres établissements de collectivités, ce dès le 1 er janvier 1999. N’ayant fait l’objet
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d’aucun recours, cette décision est entrée en force.

A.c. Désireuse de se restructurer et de séparer ses activités commerciales de son action à but idéal, la fondation
A.________ a, par contrat de transfert de patrimoine du 30 mars 2015, cédé ses activités dans le domaine de la
restauration collective à la société D.H._______ SA, avec effet rétroactif au 1 er janvier 2015. Il a été convenu
entre les parties que les responsabilités opérationnelles auparavant assumées par la fondation A.________ se-
raient dorénavant exercées par D._______ SA, filiale de D.H._______ SA. La fondation A.________ détenant
la totalité du capital-actions de D.H._______ SA, il n’a pas été prévu de contrepartie à ce transfert d’entreprise,
dont la valeur des actifs nets s’élevait à 25’469’529 fr.

A.d. Cette restructuration a été suivie d’une révision des statuts de la fondation A.________. Depuis 2016,
le but de celle-ci est de mettre en valeur les relations humaines et sociales, telles que le respect, la tolérance, la
solidarité et l’équité, de contribuer à la santé et au bien-être des personnes en relation avec la fondation et de
soutenir à cet effet des oeuvres ou actions répondant à ces buts, en particulier celles émanant de ses fondatrices,
soit B.________ et les Sociétés C.________. Les statuts prévoient également que la fondation A.________
exerce son action en acquérant et gérant des participations dans des sociétés, notamment dans le domaine de
la restauration de collectivités publiques et privées, ainsi que commerciales. Par cet engagement, la fondation
veut offrir à ses hôtes une alimentation saine, variée et de qualité, promouvoir la consommation de boissons
sans alcool et veiller à l’usage modéré de boissons contenant de l’alcool.

A.e. Le 15 décembre 2016, la fondation A.________ et la société D.H._______ SA ont conclu un contrat
de prêt à long terme. Par ce contrat, la première a prêté 25’470’000 fr. à la seconde, après avoir obtenu de
celle-ci le versement d’un dividende spécial correspondant à cette somme.

B.
Le 26 janvier 2017, la fondation A.________ a déposé auprès de l’Administration cantonale des impôts une
demande d’exonération pour buts de pure utilité publique dès l’année fiscale 2015. Elle a notamment invoqué
le fait que les revenus provenant de ses participations dans la société D.H._______ SA servaient exclusivement
à de tels buts.
Par décision du 15 juin 2018, l’Administration cantonale des impôts a rejeté la demande d’exonération de la
fondation A.________. Statuant sur réclamation de celle-ci, elle a confirmé son refus en date du 25 janvier
2019.
La fondation A.________ a recouru contre la décision sur réclamation précitée auprès de la Cour de droit ad-
ministratif et public du Tribunal cantonal de l’Etat de Vaud (ci-après: le Tribunal cantonal) en concluant à son
exonération fiscale depuis l’année fiscale 2015.
Par arrêt du 21 janvier 2020, le Tribunal cantonal a admis le recours de la fondation A.________ et accordé
l’exonération fiscale requise par celle-ci depuis l’année 2015.

C.
L’Administration cantonale des impôts (ci-après: la recourante) dépose un recours en matière de droit public
auprès du Tribunal fédéral à l’encontre de l’arrêt cantonal précité. Elle demande son annulation en tant qu’il
concerne les impôts cantonal et communal ainsi que l’impôt fédéral direct dès la période fiscale 2015 et conclut
au rétablissement de sa décision sur réclamation du 25 janvier 2019 en tant que celle-ci refuse toute exonération
pour buts d’utilité publique à la fondation A.________ dès la période fiscale 2015.
Invité à se prononcer sur le recours, le Tribunal cantonal a reconnu avoir mal retranscrit dans son arrêt certaines
données ressortant du bilan de la fondation A.________, tout en relevant que cette erreur était sans incidence
sur l’issue de la procédure. Il s’est pour le surplus référé aux considérants de son arrêt.
La fondation A.________ (ci-après: l’intimée) a pour sa part répondu au recours. Elle conclut à son rejet.
Appelée à se déterminer en la cause, l’Administration fédérale des contributions (ci-après: l’AFC) a déposé des
observations sur le recours. Elle conclut à son admission.
L’intimée a répliqué et pris position sur les observations de l’AFC.

Considérant en droit :
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I. Recevabilité, points de procédure et faits

1.
Le recours est dirigé contre une décision finale (art. 90 LTF) en matière d’impôt fédéral direct et d’impôts can-
tonal et communal. Il s’agit d’une cause de droit public (art. 82 let. a LTF). Comme aucune exception figurant
à l’art. 83 LTF n’entre en ligne de compte, la décision attaquée, qui a été rendue en dernière instance cantonale
par un tribunal supérieur (art. 86 al. 1 let. d et al. 2 LTF), peut en principe être contestée par le biais d’un seul
et même mémoire par la voie du recours en matière de droit public s’agissant des deux types d’impôts (cf. art.
146 de la loi fédérale du 14 décembre 1990 sur l’impôt fédéral direct [LIFD; RS 642.11]et art. 73 al. 1 de la loi
fédérale du 14 décembre 1990 sur l’harmonisation des impôts directs des cantons et des communes [LHID ou
la loi sur l’harmonisation des impôts; RS 642.14]; ATF 134 II 186 consid. 1.3). Le recours a en outre été déposé
en temps utile (art. 100 al. 1 LTF) et dans les formes prescrites (art. 42 LTF) par la recourante, qui a la qualité
pour recourir s’agissant des deux impôts précités en application du droit fédéral en tant qu’administration fisca-
le cantonale (cf. art. 146 LIFD et 73 al. 2 LHID en lien avec l’art. 89 al. 2 let. d LTF). Partant, il est recevable.

2.

2.1. D’après l’art. 106 al. 1 LTF, le Tribunal fédéral applique le droit d’office. Il contrôle en principe libre-
ment le respect du droit fédéral, ainsi que la conformité du droit cantonal harmonisé et de son application aux
dispositions de la LHID, lorsque cette loi ne laisse pas de marge de manoeuvre aux cantons. Tel est le cas
s’agissant de l’exonération fiscale des personnes morales poursuivant des buts de service public ou de pure
utilité publique (cf. art. 23 al. 1 let. f LHID), de sorte que le Tribunal fédéral examinera librement la cause tant
sous l’angle de l’impôt fédéral direct que des impôts cantonaux et communaux.

2.2. Le Tribunal fédéral statue sur la base des faits constatés par l’autorité précédente (art. 105 al. 1 LTF),
sous réserve des cas prévus à l’art. 105 al. 2 LTF, qui lui permet en particulier de rectifier ou compléter d’office
les constatations de l’autorité précédente si les faits ont été établis de façon manifestement inexacte. Selon l’art.
97 al. 1 LTF, le recours ne peut critiquer les constatations de fait que si celles-ci ont été opérées de façon ma-
nifestement inexacte - notion qui correspond à celle d’arbitraire - ou en violation du droit au sens de l’art. 95
LTF et si la correction du vice est susceptible d’influer sur le sort de la cause (ATF 142 II 355 consid. 6; 139 II
373 consid. 1.6). La partie recourante doit expliquer de manière circonstanciée en quoi ces conditions seraient
réalisées (cf. art. 106 al. 2 LTF). A défaut, il n’est pas possible de tenir compte d’un état de fait qui diverge
de celui qui est contenu dans l’acte attaqué (ATF 137 II 353 consid. 5.1; 133 IV 286 consid. 6.2). Par ailleurs,
aucun fait nouveau ni preuve nouvelle ne peut en principe être présenté devant le Tribunal fédéral (art. 99 al. 1
LTF). Le recourant ne peut ainsi pas invoquer des faits ou des moyens de preuve qu’il a négligé de faire
valoir en temps utile (ATF 136 III 123 consid. 4.4.3). Il doit en principe les avoir introduits sans succès dans la
procédure antérieure, à moins qu’ils ressortent à l’évidence du dossier et qu’il soit dès lors possible d’en tenir
compte en application de l’art. 105 al. 2 LTF (ATF 136 V 362 consid. 3.3.1 et 3.3.2).

3.
La recourante émet plusieurs critiques concernant les faits retenus par le Tribunal cantonal.

3.1. Elle reproche à l’arrêt attaqué d’indiquer de manière manifestement inexacte qu’il ressortirait des comp-
tes annuels de l’intimée que ” s’agissant des actifs, la participation [de celle-ci]à D.H._______ SA s’élevait
au 31 janvier 2017 à 34’623’016 fr. sur un montant total de 39’279’852 fr. ”. D’après elle, le montant de
34’623’016 fr. articulé par le Tribunal cantonal ne correspondrait pas à la participation de l’intimée dans la
société D.H._______ SA - qui s’élèverait à 11’943’530 fr. seulement - mais au total des immobilisations fi-
nancières de la fondation, lesquelles se composeraient non seulement de ladite participation, mais également
d’un prêt à long terme accordé à la société précitée à hauteur de 22’655’486 fr., ainsi que de parts dans une
association genevoise à raison de 24’000 fr.
En l’occurrence, la lecture des comptes de l’intimée produits au dossier permet effectivement de constater que
le Tribunal cantonal s’est manifestement trompé en indiquant que la participation de la fondation dans la so-
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ciété D.H._______ SA s’élevait à 34’623’016 fr. au 31 janvier 2017 (recte: 31 décembre 2017; art. 105 al. 2
LTF). Cette somme se rapporte à la totalité des immobilisations financières de la fondation, étant précisé que la
valeur de la participation susmentionnée - prenant la forme d’actions - correspond effectivement à 11’943’350
fr., comme l’affirme à juste titre la recourante. Le Tribunal cantonal a d’ailleurs reconnu son erreur dans sa
prise de position au Tribunal fédéral. Il convient dès lors de corriger les faits de l’arrêt attaqué dans le sens qui
vient d’être présenté (cf. supra consid. 2.2), sachant que, contrairement à ce que considère le Tribunal cantonal,
la composition exacte des immobilisations financières de l’intimée n’est pas sans importance s’agissant d’une
éventuelle exonération fiscale.

3.2. La recourante reproche encore à l’arrêt attaqué d’évoquer le contrat de prêt pour un montant de 25’470’000
fr. liant depuis 2016 l’intimée à la société D.H._______ SA sans préciser cependant que ce prêt ne serait assorti
d’aucune garantie et porterait intérêts à 2,5 % l’an sur le premier million, puis à 0.75 % l’an pour le surplus.
Elle considère que ces modalités de prêt revêtent une importance capitale s’agissant de la présente cause, car
ils attesteraient des liens privilégiés entre ces deux personnes morales, ainsi que des risques de distorsion de
concurrence qui, d’après elle, en résulteraient. Elle y voit un établissement des faits manifestement lacunaire
de la part du Tribunal cantonal.
Comme l’indique à juste titre l’intimée dans sa réponse, la recourante n’avait, jusqu’à présent, jamais mis
en exergue ni allégué d’une quelconque manière le taux d’intérêt du prêt octroyé par l’intimée à la société
D.H._______ SA. Elle n’avait pas davantage soulevé l’absence de garantie en lien avec son remboursement,
que ce soit dans sa décision sur réclamation du 25 janvier 2019 ou dans ses écritures devant l’instance can-
tonale. A fortiori, elle n’avait jamais prétendu non plus, à quelque stade que ce soit de la procédure, que ce
prêt aurait été consenti à des conditions trop favorables par rapport à celles habituelles du marché. Il faut donc
considérer qu’en reprochant au Tribunal cantonal de n’avoir pas relevé de tels éléments de fait dans son arrêt,
tout en produisant la pièce censée les étayer à l’appui de son recours, l’Administration cantonale des impôts
tente d’invoquer des faits qu’elle aurait pu et dû soulever devant l’instance précédente et qui, partant, devraient
en principe être considérés comme des faits nouveaux devant le Tribunal fédéral. La question de savoir s’il con-
vient de les admettre à titre exceptionnel en tant qu’ils ressortent peut-être directement des pièces du dossier
des instances précédentes (cf.
art. 105 al. 2 LTF et supra consid. 2.2) ou en tant qu’ils sont également évoqués dans les observations de l’AFC,
laquelle n’a pas recouru en l’affaire, mais a uniquement été invitée à se prononcer sur la cause, peut pour le
reste rester ouverte (cf., pour une telle faculté en cas de recours fondé sur l’art. 89 al. 2 let. a LTF, ATF 136 II
359 consid. 1.2; arrêts 1C 283/2019 du 24 juillet 2020 consid. 3.7; 2C 50/2017 du 22 août 2018 consid. 3.2.3).
En effet, ils ne sont de toute manière pas déterminants pour l’issue de la présente cause.

4.
Le litige concerne le point de savoir si la fondation intimée peut être exonérée, depuis 2015, non seulement
de l’impôt fédéral direct sur le bénéfice, mais également de l’impôt cantonal et communal sur le bénéfice et le
capital, en raison de la poursuite d’un but de pure utilité publique.

II. Impôt fédéral direct

5.
L’administration cantonale des impôts soutient qu’en exonérant la fondation intimée de l’impôt fédéral direct
depuis 2015, le Tribunal cantonal a violé l’art. 56 let. g LIFD.

5.1. Aux termes de cette disposition, les personnes morales poursuivant des buts de service public ou de pure
utilité publique sont exonérées de l’impôt sur le bénéfice exclusivement et irrévocablement affecté à ces buts
(1re phrase). Des buts économiques ne peuvent être considérés en principe comme étant d’intérêt public (2e
phrase). L’acquisition et l’administration de participations en capital importantes à des entreprises ont un carac-
tère d’utilité publique lorsque l’intérêt au maintien de l’entreprise occupe une position subalterne par rapport
au but d’utilité publique et que des activités dirigeantes ne sont pas exercées (3e phrase).

5.2. Selon la jurisprudence, qui s’est inspirée de la circulaire no 12 du 8 juillet 1994 de l’AFC ( Exonérati-
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on de l’impôt pour les personnes morales poursuivant des buts de service public ou de pure utilité publique
ou des buts cultuels et à la déductibilité des versements bénévoles, in Archives 63, p. 130 ss; ci-après: la Cir-
culaire no 12]), l’exonération de l’impôt fédéral direct d’une personne morale sur la base de l’art. 56 let. g
LIFD suppose en tous les cas la réalisation des trois conditions minimales suivantes: l’activité pour laquelle
une exonération est demandée doit s’exercer exclusivement au profit de l’utilité publique ou du bien commun
(condition de l’exclusivité de l’utilisation des fonds), les fonds consacrés par la personne morale à la pour-
suite du but justifiant l’exonération doivent l’être pour toujours (condition de l’irrévocabilité de l’affectation
des fonds) et, enfin, l’institution doit mener une activité effectivement respectueuse de ses statuts (condition de
l’activité effective; cf. ATF 146 II 359 consid. 5.1 et les références citées).
Hormis ces trois conditions générales, le but de la personne morale doit évidemment encore pouvoir être qua-
lifié ”de service public” ou ”de pure utilité publique”, conformément au texte de l’art. 56 let. g LIFD, étant
précisé que des conditions spécifiques distinctes doivent être remplies à cet égard selon que l’exonération re-
quise est fondée sur l’une ou l’autre de ces hypothèses (cf. ATF 146 II 359 consid. 5.1; arrêts 2C 147/2019 du
20 août 2019 consid. 4.2; 2C 383/2010 du 28 décembre 2010 consid. 2.2). L’exonération fondée sur la pour-
suite de buts de pure utilité publique - litigieuse dans le cas d’espèce - suppose en particulier la réalisation des
deux conditions spécifiques suivantes: l’exercice d’une activité d’intérêt général en faveur d’un cercle ouvert
de destinataires et le désintéressement (arrêts 2C 385/2020 du 25 juin 2020 consid. 4.2.1; 2C 147/2019 du 20
août 2019 consid. 4.4; 2C 484/2015 du 10 décembre 2015 consid. 5.3; 2C 251/2012 du 17 août 2012 consid.
2.1; Circulaire no 12, p. 2 ss).

5.3. En l’occurrence, il n’est pas contesté que l’intimée exerce une activité d’intérêt général en faveur d’un
cercle ouvert de destinataires, ni qu’elle réalise les trois conditions minimales requises par la jurisprudence
précitée pour bénéficier d’une exonération pour but de pure utilité publique. Le litige se focalise sur le point de
savoir si cette fondation remplit également la condition spécifique du désintéressement nécessaire à une telle
exonération, en dépit de ses liens avec D.H._______ SA, et respecte les exigences de l’art. 56 let. g, 3e phr.,
LIFD qui concrétisent, comme on le verra, cette condition en cas de détention de participations importantes
dans des entreprises.

6.

6.1. L’exigence du ”désintéressement” de la part de la personne morale réclamant une exonération pour but
de pure utilité publique suppose une activité altruiste. Le fait de poursuivre des objectifs entrepreneuriaux n’est
généralement pas d’utilité publique, pas plus que le fait de soutenir une entreprise orientée, dans son principe,
vers le profit (arrêt 2C 385/2020 du 25 juin 2020 consid. 4.2.3; aussi 2C 484/2015 du 10 décembre 2015 consid.
5.5.1). C’est au demeurant ce que rappelle expressément l’art. 56 let. g, 2e phr., LIFD qui dispose que des buts
économiques - ou ”entrepreneuriaux” d’après les versions allemandes et italiennes de la loi [” unternehmerische
Zwecke ”, respectivement ” scopi imprenditoriali ”]) - ne peuvent en principe pas être considérés comme étant
d’intérêt public, ni d”’utilité publique” pour reprendre la formulation légale en langue allemande (” gemein-
nützig ”; cf. arrêt 2C 251/2012 du 17 août 2012 consid. 3.1.1). Pour être compatibles avec une exonération, de
tels buts doivent être secondaires par rapport à l’objectif principal de pure utilité publique de la personne mora-
le. Ainsi, une exonération, même partielle, est exclue lorsque la personne morale poursuit des buts lucratifs qui
excèdent une certaine
mesure (cf. ATF 131 II 1 consid. 3.3 et 3.4; arrêts 2C 740/2018 du 18 juin 2019 consid. 5.3; 2C 143/2013 du 16
août 2013 consid. 3.2; 2C 383/2010 du 28 décembre 2010 consid. 2.5). Il s’agit en effet de respecter le principe
de neutralité concurrentielle en évitant d’offrir aux personnes morales qui exercent une activité lucrative ou
poursuivent un but économique un avantage fiscal par rapport à leurs concurrents (cf. arrêt 2C 740/2018 du 18
juin 2019 consid. 5.3).

6.2. Une personne morale peut en revanche satisfaire à la condition du désintéressement et bénéficier d’une
exonération pour but de pure utilité publique même après avoir investi son patrimoine dans une ou plusieurs
entreprises. L’art. 56 let. g LIFD prévoit en ce sens, à sa troisième phrase, que l’acquisition et l’administration
de participations en capital importantes à des entreprises ont un caractère d’utilité publique lorsque deux con-
ditions cumulatives sont réunies: il faut que l’intérêt au maintien de l’entreprise occupe une position subalterne
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par rapport au but d’utilité publique et qu’aucune activité dirigeante ne soit exercée. Cette norme spécifique
- qui ne figurait à l’origine pas dans le projet de LIFD du Conseil fédéral - a été ajoutée par les Chambres à
l’art. 56 let. g LIFD (et également à l’art. 23 al. 1 let. f LHID) afin de régler plus spécifiquement le traitement
fiscal des fondations d’entreprises et de holdings détenant des participations dans des sociétés commerciales. Il
s’agissait de corriger la jurisprudence qui n’admettait d’exonération qu’à condition que la fondation ne contrôle
pas plus de 20 % du capital d’une entreprise (cf. BO 1990 CN 448; aussi arrêt A.678/1986 du 26 juin 1987
consid. 5 in ASA 57/
1989, p. 556 ss, et les références citées).
Les parlementaires n’ont pas abordé la question de l’interprétation exacte qu’il convenait de donner à cette
précision légale, quand bien même certains d’entre eux ont relevé ”le danger qu’il y aurait à autoriser des fon-
dations à prendre des participations dans des entreprises qui pourraient aller jusqu’au cent pour cent du contrôle
de ces entreprises” (BO 1990 CN 44, aussi BO 1990 CN 450). Lors des débats, il a cependant été fait référence
à un avis de droit que venait de publier le Prof. Markus Reich en mars 1990 dans la revue ”Archives de droit
fiscal suisse” (cf. BO 1990 CN 448). L’auteur en question y soutenait, en substance, que la détention de partici-
pations dans une entreprise allant au-delà de 20 % ne constituait pas forcément une activité économique, mais
pouvait représenter une simple décision relevant de la gestion patrimoniale d’une fondation. Une exonération
fiscale devait donc rester possible tant que les objectifs de bienfaisance de la fondation n’étaient d’aucune ma-
nière altérés par un intérêt à la préservation de l’entreprise détenue, y compris par les intérêts économiques de
son personnel et de ses créanciers, et que la détention desdites participations ne représentait réellement qu’un
moyen d’atteindre ces
objectifs (cf. MARKUS REICH, Gemeinnützigkeit als Steuerbefreiungsgrund, ASA 58/1990, p. 465 ss, spéc.
490-492).

6.3. Dans une affaire récente, le Tribunal fédéral a, pour sa part, également eu l’occasion de préciser, dans
un sens similaire, qu’une fondation n’exerçait pas une activité entrepreneuriale au sens de l’art. 56 let. g LIFD
lorsqu’elle gérait son patrimoine, une telle gestion pouvant généralement être qualifiée de désintéressée. Il
s’ensuivait qu’une fondation reconnue comme étant d’utilité publique pouvait en principe bénéficier d’une
exonération fiscale même si elle avait investi une partie de ses actifs sous forme de prêts à des tiers selon les
modalités du marché (cf. arrêt 2C 385/2020 du 25 juin 2020 consid. 5.3.1). La jurisprudence a précisé que ce
type de placements financiers ne devait toutefois pas engendrer des conflits d’intérêts susceptibles de mettre en
péril la réalisation à long terme de l’objectif d’intérêt public poursuivi par la fondation (cf. arrêt précité consid.
5.3.2). De tels conflits pouvaient notamment résulter de la personne des emprunteurs et de l’importance des
prêts octroyés. Un risque de conflit d’intérêts a été admis dans ce cas, car environ 57 % des actifs de la fonda-
tion recourante étaient immobilisés à long terme sous forme de prêts octroyés à deux membres de son conseil
d’administration (cf.
arrêt précité, consid. 5.3.3 et 5.3.4).

7.
Avant d’examiner si la fondation intimée peut véritablement bénéficier d’une exonération au sens de l’art. 56
let. g LIFD malgré les liens qu’elle entretient avec le groupe commercial D.________, comme le retient l’arrêt
attaqué et le soutient l’intimée, mais ce que contestent la recourante et l’AFC, il convient encore de résumer les
positions juridiques qui s’affrontent.

7.1. Dans son arrêt, le Tribunal cantonal a retenu que la fondation intimée déployait, depuis 2015, une acti-
vité totalement désintéressée qui pouvait être qualifiée de pure utilité publique et qui, partant, lui donnait droit
à une exonération au sens de l’art. 56 let. g LIFD, dès lors qu’elle avait cédé, cette année-là, l’ensemble de ses
activités commerciales à la société D.H._______ SA. D’après l’instance précédente, le fait que la fondation
détenait l’entier du capital-actions de la société précitée et, par la force des choses, la totalité des droits de vote
qui y étaient associés, de même que le fait que ses actions représentaient une partie substantielle de ses actifs,
n’excluaient pas une telle exonération. La seule question déterminante était de savoir si la fondation exerçait
une influence sur l’activité économique du groupe D.________ à ce point importante que l’on devait considérer
qu’elle occupait une fonction dirigeante en sein d’une entreprise au sens de l’art. 56 let. g LIFD. Or, les juges
cantonaux ont répondu à cette question par la négative, considérant qu’au regard des circonstances, la fondation
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intimée ne faisait en pratique qu’exercer ses droits d’actionnaire unique, sans excéder le rôle d’un investisseur
soucieux de la rentabilité à long terme de ses placements. Ils ont par ailleurs retenu que l’intérêt au maintien de
l’entreprise occupait une position subalterne par rapport au but d’utilité publique de l’intimée, comme l’exigeait
l’art. 56 let. g LIFD, compte tenu des dividendes versés par D.H._______ SA et de l’utilisation qui en était faite
par la fondation.

7.2. Les autorités fiscales contestent cette approche, considérant, en substance, qu’en tant qu’actionnaire un-
ique et principale créancière de la société D.H._______ SA, l’intimée exercerait obligatoirement une activité
dirigeante au sein du groupe éponyme, tout en ayant un intérêt important à sa préservation. La fondation - qui
dépendrait intrinsèquement des résultats économiques du groupe précité - userait du reste pleinement de son
pouvoir d’influence sur l’entreprise, comme en témoigneraient les procès-verbaux de son conseil ainsi que son
cadre actionnarial adopté en 2019. Selon la recourante, l’arrêt attaqué ne respecterait donc aucune des règles
d’exonération des fondations d’entreprises et de holdings fixées à l’art. 56 let. g LIFD et violerait le principe
de neutralité concurrentielle de l’impôt.

7.3. Dans sa réponse au recours, de même que dans ses observations finales, l’intimée défend quant à elle
le raisonnement à la base de l’arrêt attaqué. Elle affirme notamment qu’il serait contraire au texte de l’art. 56
let. g LIFD d’admettre l’exonération des fondations d’entreprises ou de holdings en cas de participations im-
portantes dans des entreprises, mais de la refuser lors de ”participations intégrales”, les deux situations étant
similaires et n’impliquant pas nécessairement l’exercice d’une fonction dirigeante. Elle reconnaît à cet égard
être effectivement intéressée par l’obtention d’une part importante des profits issus de l’activité commerciale
du groupe D.________ et être soucieuse, d’une manière générale, à ce que ce dernier respecte une certaine
éthique de travail. Elle conteste toutefois exercer de ce seul fait une activité dirigeante dans une entreprise, mais
prétend faire uniquement usage de ses droits légitimes d’actionnaire. Son but altruiste ne serait par ailleurs pas
”éclipsé” au profit du seul maintien de l’entreprise, dès lors qu’elle redistribue en principe la quasi-totalité des
contributions qu’elle perçoit de D.H._______ SA à des causes de pure utilité publique. Elle rappelle pour le
reste que le groupe
de restauration D.________ n’échapperait pas à l’impôt dans l’hypothèse où son exonération serait confirmée,
de sorte que celle-ci ne distordrait pas la concurrence sur le marché de la restauration collective.

8.

8.1. Les liens entre la fondation intimée et le groupe D.________, tels que constatés dans l’arrêt attaqué (cf.
art. 105 al. 1 LTF), sont les suivants.
L’intimée est l’actionnaire unique de la société D.H._______ SA, qui a pour but statutaire l’administration, la
gestion, le contrôle, l’acquisition et la vente de participations, sous toutes leurs formes, dans toutes entrepri-
ses suisses et étrangères exerçant une activité liée directement ou indirectement au domaine de la restauration.
Elle constitue la société-mère du groupe D.________, qui est l’un des principaux acteurs du marché de la re-
stauration collective, avec un chiffre d’affaires de plusieurs centaines de millions de francs. La détention, par la
fondation intimée, de l’entier des actions de D.H._______ SA s’explique par des motifs historiques. A l’origine,
la fondation avait développé elle-même une activité commerciale dans la restauration, dont l’importance avait
énormément cru au cours du XXe siècle, au point de devenir un acteur majeur de ce secteur économique sur
le plan national. Elle avait finalement décidé de se restructurer et de céder, en 2015, ses activités à la société
D.H._______ SA, dont elle était l’actionnaire unique. Selon l’arrêt attaqué, cette restructuration était censée
permettre à l’intimée de se consacrer à ses activités à but idéal et avait eu lieu sous l’impulsion de son directeur
général de
l’époque - qui n’est autre que l’actuel directeur de D.H._______ SA - lequel estimait que la structure d’une
fondation n’était plus adaptée au marché compétitif de la restauration collective.
La cession de patrimoine consécutive au transfert d’entreprise n’a donné lieu à aucune contrepartie de la part
de D.H._______ SA en 2015, même si la valeur des actifs nets actifs accumulés par la fondation et remis à
la société précitée s’élevait alors à 25’469’529 fr. Après coup, les parties ont souhaité remplacer ce transfert
à titre gratuit par un transfert à titre onéreux, étant précisé que l’arrêt attaqué n’explique pas les raisons de ce
revirement. Pour ce faire, l’intimée et D.H._______ SA ont conclu, le 15 décembre 2016, un contrat de prêt à



TF · 2C_166/2020 · Finances publiques et droit fiscal · p. 8

long terme selon lequel la fondation prêtait la somme de 25’470’000 fr. à sa société, après avoir reçu de celle-ci
une somme équivalente sous la forme d’un dividende spécial.
Après la cession d’entreprise susmentionnée, les activités de D.H._______ SA et, par voie de conséquence,
celles du groupe éponyme étaient encore fréquemment discutées au sein du conseil de fondation de l’intimée,
quand bien même cet organe a toujours été composé d’autres personnes que celles appartenant au conseil
d’administration de D.H._______ SA, sous réserve d’un seul membre entre 2015 et 2018. L’intimée a élaboré,
le 7 mai 2019, un ”cadre actionnarial de la Fondation A.________” à l’intention du conseil d’administration
de D.H._______ SA, applicable à l’ensemble du groupe. Ce cadre, qui couvre des problématiques diverses
(gouvernance, ressources humaines, développement durable, objectifs financiers, etc.), prévoit que le conseil
d’administration de la société D.H._______ SA doit non seulement établir un plan stratégique quinquennal,
incluant les effets financiers pour l’ensemble du groupe, qui doit être soumis pour approbation à l’intimée, mais
aussi communiquer à cette dernière les règles de fonctionnement et de rémunération des organes de la société.
Le cadre actionnarial décrit également la politique des ressources humaines du groupe qui doit tenir compte,
notamment, de la promotion de la santé physique et psychique des
membres du personnel et de l’égalité de traitement entre hommes et femmes. Il exige enfin la mise en oeuvre
d’une politique de développement durable et responsable.

8.2. Comme cela a été relevé, la dernière phrase de l’art. 56 let. g LIFD a été adoptée, afin de permettre
l’exonération fiscale des fondations d’entreprises et de holdings (cf. supra consid. 6.2). Eu égard à cette ratio
legis, il est douteux qu’il faille d’emblée dénier toute exonération fiscale aux fondations qui seraient actionnai-
res uniques d’entreprises, au motif que ce genre de participations leur permettrait de disposer d’une influence
potentielle sur la direction des entreprises détenues et d’exercer ainsi une fonction dirigeante en sein de celles-ci,
ainsi que le soutiennent l’administration cantonale des impôts et l’AFC. D’ailleurs, à suivre le texte clair de l’art.
56 let. g LIFD, la simple possibilité d’assumer une activité dirigeante ne suffit pas à refuser une exonération; il
faut au contraire qu’une telle activité soit effectivement exercée par la personne morale requérant l’exonération.
Dans sa directive sur l’exonération des personnes morales, qui n’a pas force de loi en tant que simple ordon-
nance administrative, mais dont le Tribunal fédéral tient en principe compte (cf. sur ce sujet ATF 146 II 359
consid. 5.1 et 142 II 182 consid. 2.3.2), l’AFC n’exclut quant à elle pas de manière absolue une exonération en
cas
de participations à plus de 50 % dans des entreprises, alors même qu’un tel actionnariat suffirait en théorie éga-
lement à diriger ces dernières (cf. Circulaire no 12, p. 4). Il s’ensuit que la seule qualité d’actionnaire unique
ou majoritaire ne permet a priori pas de reconnaître qu’une fondation exerce une activité dirigeante dans une
entreprise et, partant, d’exclure son exonération au sens de l’art. 56 let. g LIFD; il faut que d’autres éléments
de fait confirment la mise en péril des buts d’utilité publique poursuivis par la fondation en raison de son im-
plication dans l’entreprise détenue et de son intérêt au maintien de celle-ci.

8.3. En l’occurrence, une certaine tendance de l’intimée à vouloir s’impliquer dans les affaires du groupe
D.________ semble ressortir de plusieurs éléments de faits constatés dans l’arrêt attaqué, en particulier des
procès-verbaux de son conseil de fondation, du cadre actionnarial adopté par celui-ci à l’attention de l’entreprise
et, surtout, du prêt de 25’470’000 fr. octroyé en 2016. Il n’est toutefois pas nécessaire de déterminer si ces élé-
ments suffisent à retenir que l’intimée exerce une activité dirigeante dans le groupe D.________. Le recours
doit en effet de toute manière être admis pour un autre motif. La détention de participations importantes dans
une entreprise n’est en effet compatible avec une exonération fiscale au sens de l’art. 56 let. g LIFD que si
elle est désintéressée et ne constitue pas un but en soi, c’est-à-dire si l’intérêt à la préservation de l’entreprise
détenue peut être qualifié de subalterne par rapport au but d’utilité publique poursuivie par la fondation (cf.
supra consid. 6.2 et 6.3), ce qui n’est pas le cas en l’espèce.

8.4. D’après les chiffres établis à la fin 2017 (cf. supra consid. 3.1), les immobilisations financières de l’intimée
atteignaient, à la fin de cette année-là, la valeur de 34’623’016 fr., sur un total d’actifs estimé à 39’279’852 fr.
Ces actifs financiers se composaient alors presque exclusivement de deux postes au bilan, si l’on met de côté
les parts détenues dans une association genevoise à raison de 24’000 fr.: d’une part, les actions de D.H._______
SA, évaluées à hauteur de 11’943’530 fr., et, d’autre part, la créance en restitution du prêt à l’encontre de la
société précitée d’un montant de 22’655’486 fr. Quant aux produits de l’intimée, il ressort de l’arrêt attaqué
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qu’ils se sont élevés à un total de 1’819’406 fr. en 2017. La quasi-totalité de ces revenus provenait de la société
D.H._______ SA qui, cette année-là, a versé à la fondation une somme de 1’712’916 fr. correspondant tantôt à
des dividendes, tantôt à un amortissement de son emprunt, tantôt aux intérêts de celui-ci. En 2017, les contri-
butions et donations de la fondation se sont quant à elles montées à 907’000 fr. Il ressort ainsi de l’arrêt attaqué
qu’en 2017, 87,14 % des actifs de l’intimée étaient investis, d’une façon ou d’une autre, dans D.H._______ SA
et que
94,14 % de ses rentrées financières émanaient de cette même entreprise. Enfin, toujours d’après l’arrêt attaqué,
cette année peut être considérée comme représentative de la situation financière de la fondation durant les
années pour lesquelles une exonération est requise, ce que confirme l’intéressée dans ses écritures.

8.5. Il résulte de ce qui précède que la quasi-totalité du patrimoine de la fondation intimée est placée d’une
manière ou d’une autre dans D.H._______ SA L’intimée est tout d’abord l’actionnaire unique de cette société,
et la valeur de cette participation se monte à près de 12 millions de francs. La fondation a ensuite prêté plus de
22 millions de francs à sa société, montant correspondant à presque deux tiers de la valeur totale de ses actifs.
Cette situation entraîne par la force des choses une dépendance financière réciproque entre la fondation et la
société. Les revenus que la fondation peut espérer tirer de son patrimoine, de même que la valeur intrinsèque
de celui-ci, sont étroitement liés à la bonne marche des activités du groupe D.________. Une détérioration des
résultats du groupe serait susceptible d’empêcher non seulement le versement de dividendes à l’intimée, mais
aussi le paiement des intérêts courants sur le prêt octroyé à D.H._______ SA, voire le remboursement pur et
simple de ce dernier. L’intimée pourrait ainsi se retrouver face à un conflit d’intérêts découlant de sa double
qualité d’actionnaire et de créancière de la société D.H._______ SA. Il lui faudrait soit réclamer le strict respect
du contrat de prêt, au
risque de causer de graves problèmes financiers au groupe D.________ et de porter ainsi atteinte à la valeur de
ses actions, qui représentent également une part substantielle de sa fortune, soit renoncer, provisoirement ou
définitivement, au remboursement - total ou partiel - du prêt accordé et/ou à ses intérêts courants, sachant qu’il
s’agit là d’une de ses principales sources de liquidités et, partant, de l’élément indispensable à la poursuite de
ses objectifs d’utilité publique.

8.6. Il s’ensuit que la situation de l’intimée n’a pas fondamentalement changé depuis sa restructuration in-
tervenue en 2015, à tout le moins d’un point de vue économique et financier. Sa capacité à poursuivre son
but idéal à long terme dépend presque uniquement du développement et de la survie de son ancienne entrepri-
se, quand bien même celle-ci appartient aujourd’hui formellement au groupe D.________. Cette situation de
dépendance financière réciproque fait que l’intérêt à la préservation de D.H._______ SA ne peut pas être qua-
lifié de subalterne par rapport au but d’utilité publique de l’intimée et que la gestion patrimoniale de celle-ci ne
peut, partant, pas être qualifiée de désintéressée. La fondation ne peut dès lors pas bénéficier de la règle spéciale
d’exonération adoptée à l’art. 56 let. g, 3e phr., LIFD pour les fondations d’entreprises et de holdings. Il en se-
rait peut-être allé autrement si, après avoir cédé ses activités commerciales dans la restauration à D.H._______
SA, la fondation avait placé sa fortune conformément aux principes de sécurité, de liquidité et de répartition
des risques, comme l’exige en principe l’art. 84 al. 2 CC (cf. art. 84 al. 2 CC; ATF 124 III 97 consid. 2a; aussi
arrêt 5A 875/2018 du 4 février
2019 consid. 5.1), et, partant, investi dans diverses entreprises, plutôt que de conserver un lien économique et
juridique étroit et exclusif avec son ancienne entreprise et la société qui la dirige désormais. Il est en tout cas
certain que l’art. 56 let. g LIFD n’a pas pour vocation de permettre à une fondation initialement soumise à
l’impôt en raison de ses activités commerciales de continuer à en récolter indirectement les revenus, mais au
bénéfice d’une exonération fiscale, à la suite d’un simple transfert d’entreprise auprès d’une société holding
dont elle est l’actionnaire unique, sans aucune diversification de ses actifs.

8.7. Il s’ensuit que l’exonération octroyée par l’arrêt attaqué à l’intimée dès l’année fiscale 2015 viole l’art.
56 let. g LIFD. Partant, le recours doit être admis en tant qu’il en demande l’annulation.

III. Impôts cantonal et communal

9.
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Les conditions de l’exonération fiscale pour les personnes morales qui poursuivent des buts d’utilité publique
sont les mêmes pour les impôts cantonaux et communaux que pour l’impôt fédéral (cf. art. 23 al. 1 let. f LHID;
art. 90 al. 1 let. g de la loi vaudoise du 4 juillet 2000 sur les impôts directs cantonaux [LI/VD; RSV 642.1]; cf.
arrêt 2C 1050/2019 du 22 juillet 2020 consid. 7 non publié in ATF 146 II 359).
Partant, les considérations développées ci-dessus pour l’impôt fédéral direct valent mutatis mutandis pour les
impôts cantonaux et communaux. Le recours sera donc admis pour les mêmes motifs et l’arrêt entrepris annulé
en tant qu’il exonère l’intimée des dits impôts depuis 2015.

10.
Les frais judiciaires seront mis à la charge de l’intimée, qui succombe (art. 66 al. 1 LTF). Il n’y a pas lieu
d’allouer des dépens (art. 68 al. 1 et 3 LTF).
La cause sera renvoyée au Tribunal cantonal pour qu’il statue à nouveau sur les frais et dépens de la procédure
antérieure (art. 67 et 68 al. 5 LTF a contrario).

Par ces motifs, le Tribunal fédéral prononce :

1.
Le recours est admis en tant qu’il concerne l’impôt fédéral direct. L’arrêt rendu le 21 janvier 2020 par le Tri-
bunal cantonal est annulé en tant qu’il exonère la fondation intimée de l’impôt fédéral direct depuis la période
fiscale 2015.

2.
Le recours est admis en tant qu’il concerne les impôts cantonal et communal. L’arrêt rendu le 21 janvier 2020
par le Tribunal cantonal est annulé en tant qu’il exonère la fondation intimée des dits impôts depuis la période
fiscale 2015.

3.
La cause est renvoyée au Tribunal cantonal pour qu’il statue à nouveau sur les frais et dépens de la procédure
menée devant lui.

4.
Les frais judiciaires, arrêtés à 5’000 fr., sont mis à la charge de l’intimée.

5.
Il n’est pas alloué de dépens.

6.
Le présent arrêt est communiqué au mandataire de l’intimée, à l’Administration cantonale des impôts de l’Etat
de Vaud, au Tribunal cantonal de l’Etat de Vaud, Cour de droit administratif et public, et à l’Administration
fédérale des contributions.

Lausanne, le 10 mai 2021

Au nom de la IIe Cour de droit public
du Tribunal fédéral suisse

Le Président : Seiler

Le Greffier : Jeannerat


