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sion. Ce rôle est maintenant assuré par l'équipe
dirigeante : le directeur général, entouré des directeurs

de la production, du marketing, des finances,

de l'administration et de la planification. Le
conseil d'administration, comme délégation de
l'assemblée générale des actionnaires, résume bien
la hiérarchie des propriétaires : mais, bien qu'il
détienne le pouvoir théorique, toute intervention
réelle de sa part dans la vie de l'entreprise peut
être soigneusement évitée sauf, bien sûr, dans les
sociétés qui ont un administrateur délégué. Il est

convoqué trois ou quatre fois l'an, alors que le
comité de direction siège généralement chaque
semaine.
Bien sûr, dans le cas des filiales de grands groupes,

c'est bien l'entreprise possédante qui assure
le pouvoir. L'entreprise possédée n'a plus aucune
liberté stratégique — le bruit court, à Genève,
que par exemple les objectifs à atteindre par

Sodéco sont maintenant directement fixés par le

groupe acquéreur Landis & Gyr. L'existence
d'une société indépendante n'est qu'un artifice
pour ne débourser que la moitié de l'argent
nécessaire à la racheter, et même souvent moins,
lorsque les actions sont très dispersées :

l'abstentionnisme des autres actionnaires ou l'utilisation
de leurs pouvoirs en blanc permet alors à un
groupe ou à une banque de contrôler une firme
en tant qu'actionnaire majoritaire minoritaire
(moins de 20 % du capital peuvent suffire).
Il reste, bien sûr, le cas des petites et moyennes
entreprises de caractère familial, où possédants
et dirigeants sont souvent confondus. Le statut
de société anonyme peut être adopté pour des
raisons fiscales ; le conseil d'administration n'est
alors qu'une assemblée de prête-noms, amis
personnels du président, parents ou alliés (ou sa
secrétaire dans le cas des SI).

Si l'on cherche donc à définir où se trouve le
pouvoir réel dans l'entreprise, n'est-on pas amené,
en règle générale, à l'imputer, plutôt qu'aux
possesseurs de capital, à l'équipe dirigeante dont le
dynamisme, à l'intérieur des contraintes
économiques, techniques et commerciales, est le
véritable moteur de l'entreprise et pour laquelle le
conseil d'administration n'est qu'une instance
gênante dont on évite, autant que faire se peut, le
contrôle
C'est intentionnellement que nous terminons par
un point d'interrogation. En effet, si la tendance
générale paraît claire, il serait nécessaire de l'étudier

à travers telle ou telle entreprise, en analysant

comment telle décision y a été prise, et en
améliorant nos connaissances quant à l'origine et
au mode de sélection des managers.

Comment profiter des arrêtés du Conseil fédéral, façon UBS
Un de nos amis, ayant de fréquentes relations
avec la direction générale de l'Union de Banques

Suisses (on n'est pas responsable des
relations de ses amis) nous confiait, au lendemain

de la décision du Conseil fédéral d'instaurer

des mesures contre l'acquisition de titres
et immeubles suisses par des étrangers, ses

préoccupations. II allait devoir, nous disait-
il, dtiférer pour quelque temps ses voyages
hebdomadaires à Zurich, car ces Messieurs de la
DG étaient d'une humeur exécrable. Les arrêtés

fédéraux avaient provoqué comme qui dirait
du rififi chez les gnomes.
Aujourd'hui, M. de Week a retrouvé son calme

olympien. Les étrangers ne peuvent plus
acquérir de valeurs mobilières suisses Pas
tout à fait. Selon l'art. 5, litt, a) de l'ordonnance
sur les titres : « les opérations suivantes ne
sont pas soumises aux dispositions de Part. 4 :

(qui interdit le l placement de fonds étrangers

en papier valeur suisse et en hypothèques
grevant des immeubles suisses — note de la réd.).
a) L'exercice du droit de souscription par un
étranger découlant de sa participation au capital

qu'il détenait déjà antérieurement. »

Alors, premier temps : émission par l'Union
de Banques Suisses d'un emprunt obligataire
réservé aux seuls actionnaires. Neuf actions
anciennes de Fr. 500.— nominal donnent droit
de souscrire à une obligation de Fr. 1000.—
nominal. Les étrangers possesseurs d'actions
UBS peuvent participer à l'opération en vertu
de l'art. 5, litt, a) déjà cité. Et voilà quelques
millions « étrangers » à la chotte Et d'une
Deuxième temps : l'assemblée générale de
l'UBS a décidé, le 30 juin 1972, une augmentation

du capital-actions de Fr. 12 500 000.—.
Pour l'instant, les actions n'ont pas encore été
offertes au public, mais ont été souscrites par
« un établissement ami » (prospectus UBS

dixit) qui les tiendra à disposition de ceux (qui
le voudront) qui auront participé à l'emprunt
obligataire, par conversion des obligations en
actions. Chaque tranche de Fr. 4000.— nominal

d'obligations donnera droit de souscrire,
à partir du 1er novembre 1972 et jusqu'à
l'assemblée générale ordinaire de l'année 1976, à

une action de l'UBS de Fr. 500.— nominal.
Le prix de souscription est aujourd'hui de
Fr. 3800.—, et U est majoré de Fr. 200.—
par année jusqu'en 1976 (soit un 5 % emdron
inférieur à l'évolution probable de l'indice des

prix). Et de deux
Pour les actionnaires étrangers de l'UBS, un
double avantage. D'abord « planquer » son
argent sans encourir la rigueur de l'intérêt négatif.

Ensuite, acquérir des valeurs mobitières
suisses « en toute légalité ».
Machiavel disait que « les Suisses sont petits,
sales et laids ». Et futés donc
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