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Hebdomadaire romand

Nestlé sur la défensive

En droit des affaires, le Iégislateur a
par définition du retard sur les prati-
ciens. Et quand il intervient enfin
pour réglementer leurs activités, il se
trouve face a des faits accomplis sur
lesqucls il s'avere toujours difficile de
revenir.

Plus le temps de gestation d'un projet
de loi est long, plus il risque de s'éloi-
gner de son inspiration originelle,
sous la pression des «circonstances»
— ou, plus exactement, des milicux
intéressés. Tant que les Chambres fé-
d¢rales n'ont pas formellement adop-
t¢ un projet, celui-ci demcure a la
merci d'influences diverses, qui ne se
ncutralisent pas toujours; méme pu-
blique, la phase parlementaire de-
meure donc incertaine jusqu'au bout:
on I'a bien vu avec le projet de Loi sur
les crédits a la consommation, rejeté
en votations finales apres huit ans de
débats animés. On le verra sans doute
avec le projet de Loi sur la protection
des données, récemment transmis
aux Chambres, aprés une dizaine
d'années passéces en expertises diver-
ses.

On le voit actucllement avec la révi-
sion du droit des socié¢tés anonymes,
proposée par un message du Conseil
fédéral datant de février 1983, soit
plus de douze ans apres les premiers
rapports sur la question. Toutau long
de ces travaux préparatoires, les mo-
tivations de la révision a entrepren-
dre sont demeurées les mémes: amé-
lioration de l'information et de la
publicité d'une part et renforcement
de la protection des actionnaires, par-
ticulicrement des minoritaires, d'au-
tre part.

Depuis lors, et malgré son impor-
tance primordiale, l'objectif de la
transparence a pass¢ au second plan
dans toute la discussion sur les réser-
ves latentes, dont l'existence méme
contrevient au principe d'une infor-
mation adéquate sur la marche des
affaires d'une SA.

Quant au second objectif poursuivi,
celui de la protection des (petits) por-
teurs, il a fait place a la sauvegarde de
la société clle-méme. Offres publi-
ques d'achat obligent, la révision du

droit des SA est en train de donner
naissance a une loi anti-raiders (cf.
DP 907/19.5.1988). 11 s'agit désormais
de protéger les sociétés — et indirec-
tement leurs actionnaires — contre
des manceuvres inamicales venant
par exemple de I'un de ces grands
joueurs qui font profession d'acheter
et de vendre des paquets d'actions
pour obtenir au moins une minorité
de blocage. Afin de rendre leurs raids
inopérants a l'avenir, la loi pourrait
prévoir une procédure d'agrément
pour les détenteurs d'actions nomina-
tives; cela revient a donner aux con-
seils d'administration le pouvoir de
sélectionner ceux qui auront le privi-
lege de leur fournir des capitaux a
visage découvert.
D'ici I'entrée en vigueur de la loi, en
1993 au mieux, les SA vont continuer
de se débrouiller, par voie statutaire,
pour mettre en place les barrages
souhaités, en en supprimant d'autres
si elles le jugent opportun. Ainsi,
dans un esprit de semi-ouverture qui
fit grand bruit, Nestlé décidait en
novembre dernier d'autoriser l'enre-
gistrement d'actionnaires étrangers.
Du coup, le lancement d'une OPA sur
le groupe et ses 40 milliards de francs
de ventes annuelles (dont 5% de bé-
néfice net) devenait possible, du
moins théoriquement. Ce risque
n'avait pas échappé aux dirigeants de
Nestlé, qui ont annoncé deés l'au-
tomne dernier leur intention de révi-
ser les statuts lors de la prochaine as-
semblée agendée pour le 25 mai 1989.
Connus depuis six scmaines environ,
les termes de la révision font monter
aux barricades. D'un c6té, la CANES
(Convention des actionnaires de Nes-
tlé) s'inquiéte, a juste titre, de la prise
de pouvoirs accrus par l'oligarchie
des administrateurs qui, dans l'inté-
rét supérieur du groupe, mettent fin
au simulacre de démocratie représen-
tée par l'annuelle Landsgemeinde des
actionnaires réunis en assemblée gé-
nérale. Par ailleurs, certains investis-
seurs protestent aussi a leur fagon,
plus discréte, contre la mainmise du
Y]
(suite en page 2)




DOSSIER DE L'EDITO

Le verrou

(réd) Nous reproduisons ci-dessous quelques modifications des statuts que
propose le conseil d'administration de Nestlé a ses actionnaires. Leur
lecture nous montre comment la société cst en train dc se verrouiller et de
quelle maniere 'organe dirigeant entend acquérir Ics pleins pouvoirs, au
détriment de l'assemblée générale, et cela de maniére irréversible. Le
nouvel article 15' crée en effet deux obstacles (quorum et majorité quali-
fiée) qui, ensemble, sont pratiquement insurmontables. On notera aussi que
le nouvel article 14 interdit et rend impossible toute concertation entre
actionnaires. Plus grave, pour faire une proposition a I'assemblée générale,
il faudra formuler sa demande par écrit et 1a fairc soutenir par 5% au moins
du capital-actions. La concertation entre plus de 3% dc ce méme capital-
actions étant prohibée, cette clause revient en fait 8 empécher les actionnai-
res de faire des propositions a leurs pairs.

Le texte en italique marque les parties modifiées.

@ Article 6, alinéas 6 et 7

Texte actuel

Le transfert de la propriété d'une action
nominative et de tous les droits qu'elle
comporte ne peut étre réalisé sans l'ac-
cord et le concours du Conseil
d'administration. Celui-ci peut s‘oppo-
ser d ce transfert ou le faire dépendre de
conditions sans indiquer de motifs. Le
transfert d'une action nominative est
inscrit au Registre des actions.

Nouveau texte proposé
Le transfert de la propriéié d'unc action
nominative et de tous les droits qu'elle
comporlc nc peut étre réalisé sans 1'ac-
cord ct le concours du Conseil
d'administration. Pour ce transfert, les
dispositions suivantes s‘appliquent:

a) Aucune personne, physique ou mo-
rale, ne peut acquérir ou détenir,
directement ou indirectement, plus
de 3% des actions nominatives. Les
personnes morales unies entre elles

(suite de l'édito)

conseil d'administration; cet or-
gane dirigeant comprend dix-huit
représentants de 1'économie; six
d'entre eux composent le comité
du conseil, dont trois occupent
d'importantes fonctions dans le
groupe Nestlé, les trois autres as-
surant la représentation des big
three de la banque helvétique. Les
statuts révisés conferent, de fait, a
ces six personnages un pouvoir
considérable, exercé bien entendu
a temps partiel, sauf dans le cas de
M. Maucher, administrateur-délé-
gué et, comme tel, véritable patron
de Nestlé SA.

La révision des statuts de la plus
grande entreprise suisse a un im-
mense mérite: celui de faire appa-

Nestlé sur la défensive

raitre le fonctionnement réel d'une
telle société, en définitive nulle-
ment anonyme puisque les diri-
geants, peu nombreux, connais-
sent la majorité de leurs actionnai-
res (les actions nominatives repreé-
sentent 60% du capital). Ce fonc-
tionnement s'apparente a celui
d'une oligarchie, parfois d'une
monarchie, jamais a celui d'une
démocratie, forme de gouverne-
ment jugée trop lente et inefficace.
Cest toute la différence entre 1'éco-
nomic et la politique; la premieére
demecure empreinte de féoda-
lisme, avec un gotit prononcé pour
ce pouvoir personnel que la se-
conde exécre, lui préférant le peu-
ple souverain.
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par le capital, les voix, la direction
ou de toute autre maniére, ainsi que
toutes les personnes, physiques ou
morales, qui forment une entente ou
un syndicat ou qui se concertent de
toute autre maniére pour l'acquisi-
tion d'actions comptent pour une
personne.

d) L'acquisition et la détention d'ac-
tions nominatives a titre fiduciaire
sont exclues, sous réserve des dispo-
sitions de la lettre e) ci-apreés.

e) En vue de faciliter la négociabilité
en bourse des actions nominatives,
le Conseil d'administration peut,
par voie de réglement ou dans le
cadre de conventions passées avec
des institutions boursiéres ou finan-
ciéres, admettre l'inscription a titre
fiduciaire ainsi que déroger a la li-
mitation de 3% indiquée ci-dessus.

f) Le Conseil d'administration peut
annuler, avec effet rétroactif, l'ins-
cription d'actionnaires détenant des
actions nominatives en violation des
régles qui précédent.

® Article 14 — Droit de vote et
représentation des actionnaires

Texte actuel

Chaque action donne droit a une voix.
Chaque actionnaire peut faire représen-
ter ses actions a I'Assemblée générale
par un autre actionnaire. Toutefois, ce-
lui qui représente une action nominative
doit étre inscrit au Registre des actions.

Nouveau texte proposé

On ajouterait au texte actuel:

Lors de I'exercice du droit de vote, au-
cun actionnaire ne peut réunir sur sa
personne, directement ou indirecte-
ment, de par les actions qui lui appar-
tiennent ou qu'il représente, plus de 3%
de l'ensemble du capital-actions. Les
personnes morales unies entre elles par
le capital, les voix, la direction ou de
toute autre maniére, ainsi que les per-
sonnes physique ou morales agissant de
concert aux fins de contourner cette
limitation comptent pour un action-
naire.

La limitation qui précéde ne s’applique
pas aux actions regues et détenues par
un actionnaire par suite d'une acquisi-
tion visée a l'article 6, alinéa 6, lettre c).
Afin de permettre l'exercice du droit de
vote attribué aux actions déposées au-
prés des banques, le Conseil d'adminis-
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