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Vers un droit des groupes de sociétés?

Rapport présenté par ROLAND RUEDIN

Professeur a I’Université de_ Neuchatel






Avant-propos commun des deux rapporteurs

Le nombre considérable de problemes que posent les groupes de
sociétés de lege lata et de lege ferenda a nécessité une répartition
du travail. Le rapporteur de langue allemande, abordant la ma-
tiecre dans une optique globale, fait le catalogue des principaux
problémes. Il laisse au rapporteur de langue francaise le soin
d’approfondir la question de la protection des actionnaires libres
dans une optique essentiellement législative, en se basant sur les
conclusions de I’excellent rapport présenté par le professeur
Louis DALLEVES en 1973. La bibliographie commune, qui figure
dans le rapport en langue frangaise, concrétise cette collaboration.

Ont également contribué a la réalisation de ce travail, Mme
MIcHELE SILBERMAN, assistante, M. BRUNO SLONGO, assistant, les
responsables de nombreux groupes suisses par leurs précieux
renseignements et le Fonds National Suisse de la Recherche Scien-
tifique. Qu’ils veuillent bien trouver ici ’expression de notre vive
reconnaissance.

Les rapporteurs
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Premiere partie

Généralités

Titre 1
Notions

Le groupe de sociétés! est une notion difficile a définir. Pourtant,
méme ’homme de la rue en a une idée. Il peut énumérer une liste
de groupes, surtout s’ils sont «multinationaux». Mais sa concep-
tion est essentiellement économique: puissance homogeéne, sou-
vent occulte, plus ou moins utile (ou nuisible!). Elle choque évi-
demment le juriste, imprégné du droit classique de la société
anonyme, qui ne reconnait que la réalité des sociétés membres du
groupe.

Une fois combinées, ces deux conceptions, apparemment con-
tradictoires, permettent toutefois de donner une assez bonne
image de la notion de groupe de sociétés: réunion en une unité
économique de deux ou plusieurs sociétés. En effet, le groupe de
sociétés réalise la concentration économique dans la diversité
juridique. Il permet la création d’une nouvelle entité économique
au moyen de sociétés conservant leur identité juridique.

Titre 2
Exemple?

Holding S.A. est une socié€té holding pure, fondée il y a 50 ans,
dont les activités sont doubles:

— gestion des participations

— direction du groupe.

1'Un groupe de sociétés peut se composer d’autres éléments que de sociétés,
notamment d’entreprises individuelles (cf. DALLEVES, Problemes, pp.577-578
et le présent rapport, 1™ partie, titre 5, chapitre 1). Mais, dans un but de
simplification, il sera fait abstraction de ces cas. Dans le méme but, il ne sera
d’ailleurs question que des groupes de sociétés anonymes.

2 L’exemple choisi est construit de toutes pieces. Mais il n’est pas académique,
comme ’ont révélé les entretiens que 'auteur a eus avec les représentants de
nombreux groupes.
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X (propriétaire de la Fiduciaire X) Public (actionnaires
minoritaires)

75% ' 25%

Public HOLDING SA
(actionnaires libres)

33% 67% 100%

Autres participations
ASA BSA majoritaires et minoritaires
de peu d'importance

Elle est cotée en bourse.

ASA est une société industrielle fondée il y a 100 ans. Elle
produit des biens de premiere nécessité a la demande peu é€lasti-
que. Elle est tres bien implantée en Suisse, ou le marché est
assuré a long terme. Ses réserves sont considérables. Un rende-
ment régulier est garanti pour I’avenir. Elle est cotée en bourse.

BSA est aussi une société industrielle, mais elle travaille dans
un domaine différent. Fondée il y a deux ans, elle produit des
nouveautés techniques. Elle se heurte a une concurrence tres
apre, mais ses perspectives sont prometteuses en cas d’implanta-
tion réussie. Elle ne possede pas de réserves et a besoin de capi-
taux importants.

Le groupe Holding S.A. a été fondé€ il y a 50 ans, avec, comme
principale participation, ASA, qui lui donne son caractere. La
filiale a 100% BSA n’a été créée que récemment dans un but de
diversification et d’augmentation des bénéfices du groupe.

Pour mener a bien sa nouvelle politique, le groupe tente de
conquérir le plus rapidement possible la marché des produits B et
de s’y implanter solidement. A cette fin, il recourt tres largement
a ses moyens propres, c’est-a-dire, en particulier, aux réserves et
aux bénéfices de ASA. Il pratique notamment de la maniére
suivante:

— Mise a disposition de BSA par ASA, gratuitement ou a des
conditions treés favorables, de divers services et de cadres aux
fins d’instruction, de mise en place, etc.

— Préts de ASA a BSA a des taux trés bas ou méme sans intérét,
voire avec déclaration de postposition des créances.

— Mise a disposition gratuite du réseau de vente.
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L’organigramme économique du groupe a I’aspect suivant:

Conseil d'administration de HOLDING SA

Direction générale du holding
1 directeur général

Production classique Production nouvelle
(ASA + divers) (BSA)
1 directeur (A) 1 directeur (B)

Quant aux organes des diverses sociétés, ils fonctionnent de la
maniere suivante:

Assemblée générale

Holding S.A.
ASA
BSA

Administration
Holding S.A.

ASA

BSA

A lieu régulierement. Est dominée par X.
A lieu régulierement. Est dominée par Holding SA (X).
N’est tenue que formellement.

Conseil d’administration: 5 membres
Président: X

4 membres: 1 représentant des banques et
3 autres membres

Conseil d’administration: 3 membres
Président: directeur général du groupe
Vice-président: directeur A du groupe
Administrateur délégué: tiers spécialisé
Conseil d’administration: 3 membres
Président: directeur général du groupe
Vice-président: directeur B du groupe
Administrateur délégué: tiers spécialisé

Par convention écrite, les membres du Conseil d’administration des deux filia-
les reconnaissent ne détenir que fiduciairement les actions de leur société res-
pective et s’engagent a suivre toutes les instructions de Holding S.A.,
moyennant décharge de toute responsabilité personnelle a ’égard des tiers de
la part de Holding S.A. De plus, ils ont signé une lettre de démission en blanc.

Controle
Holding S.A.
ASA
BSA

Fiduciaire Z (beau-fils de X)
Fiduciaire X
Fiduciaire X
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Titre 3
Classifications

Pour étre suffisamment large, toute définition des groupes de
sociétés doit au moins tenir compte de leur diversité juridique.

Chapitre 1. Classification basée sur la nature des rapports de force
entre les sociétés du groupe

Les rapports de force entre les sociétés du groupe peuvent étre:
— équilibrés,
— déséquilibrés en faveur de 'une des sociétés.

L’équilibre caractérise le groupe de coordination® qui, en prin-
cipe, ne pose pas de problemes particuliers de protection des
minorités*. Le déséquilibre caractérise le groupe de subordina-
tion. Comme le montre I’exemple du titre précédent, cette caté-
gorie de groupe réalise 'unité économique au profit d’'une seule
société (société-mere). Toutes les sociétés du groupe sont gérées
conformément a I’intérét du groupe. Le probleme de la protection
des actionnaires libres se pose.

Chapitre 2. Classification basée sur la nature juridique de la
source de I’état de groupe

Un état de groupe peut résulter de diverses sources qui, elles-
mémes, peuvent coexister. La plus courante est la participation,
mais il y en a d’autres, notamment le contrat dit d’entreprise°.

Section 1. Le groupe de sociétés résultant d’une participation

Le moyen le plus naturel de créer un groupe de sociétés est la
participation. C’est en effet par I’acquisition d’actions d’une so-
ciété anonyme que l'on peut s’assurer une influence sur cette
société. Des que la participation atteint une certaine importance,
elle donne a son titulaire une influence déterminante sur la so-

3 Au sujet des groupes de coordination cf. H. G. GRoMANN, Die Gleichordnungs-
konzerne im Konzern- und Wettbewerbsrecht, Koln 1979 et les références
citées.

411 ne sera pas étudié dans le cadre de ce rapport.

5 Au sens du § 291 AktG.
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ciété. Elle lui permet d’imposer sa politique, notamment une
politique de groupe. Cette maitrise ne découle pas forcément
d’une participation majoritaire. Une participation minoritaire
suffit dans de nombreux cas; d’autant plus que le pourcentage
insuffisant d’une participation peut €tre complété par des con-
ventions de vote ou par des imbrications personnelles. La partici-
pation est le moyen le plus fréquent de créer un groupe, tant en
Suisse qu’a I’étranger.

Section 2. Le groupe de sociétés résultant d’un contrat

Deux catégories de contrats doivent étre distinguées: les contrats
dits d’entreprise et les autres contrats.

§ 1. Les contrats dits d’entreprise

Les contrats dits d’entreprise ont pour but principal de subor-
donner une société a une autre société. Le plus typique est le
contrat de domination, par lequel une société anonyme soumet sa
direction a une autre société®. Il est en général complété par un
contrat de transfert de bénéfices, par lequel la société filiale s’en-
gage a transférer a la société-mére la totalité de ses bénéfices ®v's
contre certaines garanties pour elle-méme’, pour ses actionnai-
res® et pour ses créanciers”’.

Les contrats dits d’entreprise sont traditionnels en Allemagne,
mais peu nombreux dans les autres pays, spécialement en Suisse.
Ils ne font, la plupart du temps, que renforcer la situation créée
par une participation.

§ 2. Les autres contrats

De nombreux autres contrats, sans avoir pour but principal de
créer un rapport de subordination entre deux sociétés, ont pour-
tant, de maniere incidente, cette conséquence. Parmi ceux-ci, il
faut mentionner 1°:

6§ 291 al. 1 AktG.
6bis § 291 al. 1 AktG.
78§ 302 al. 1 AktG.
8 8§ 304 ss AktG.
28§ 303 al. 1 et 3 AktG.
10 Pour plus de détails, cf. notamment J. DIERDORF, Herrschaft und Abhéangigkeit
einer Aktiengesellschaft auf schuldvertraglicher und tatsiachlicher Grundlage,
Koln 1978, pp.127-196.
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— Les contrats de louage d’entreprise et de communauté de bé-
néfices, que la loi allemande qualifie de «autres contrats d’en-
treprise» !, parce qu’ils modifient aussi le but final de la so-

- ciété (recherche de bénéfices pour ses propres actionnaires) 12,

— Les contrats de licence, qui peuvent s’accompagner de regles
strictes instituant une surveillance de la part du donneur de
licence.

— Les contrats de sous-traitance, lorsque le sous-traitant se met a
travailler essentiellement, voire uniquement pour l’entrepre-
neur.

— Les contrats de concession de vente exclusive, dans des condi-
tions analogues.

— Les contrats de vente, lorsqu’une entreprise s’engage a acheter
toute la production d’une autre entreprise, en se réservant le
droit de fixer les normes de production, etc.

Section 3. Le groupe de sociétés résultant d’autres sources

Les participations et les contrats ne sont pas les seules sources
possibles d’un état de groupe.

Certains auteurs'® consideérent que les statuts d’une société
peuvent fonder un groupe. Certes, par une disposition statutaire,
il est possible de créer un rapport de subordination. Mais I'intro-
duction d’une telle clause nécessite toujours une majorité, diffici-
lement réalisable sans I’existence préalable d’une participation.

Une autre source relativement importante réside enfin dans les
imbrications de personnes. Lorsqu’une méme personne est admi-
nistrateur de plusieurs soci€tés, il n’est pas exclu qu’elle agisse
dans son seul intérét (ou dans celui d’une société qui lui est
particulierement proche) et porte ainsi atteinte aux autres inté-
réts.

11§ 292 AktG.

12 WURDINGER, GroBkommentar AktG, § 292, Einleitung.

13 TaprpoLET, Schranken konzernmaBiger Abhingigkeit, pp.105-113; F.P.
OgscH, Der Minderheitenschutz im Konzern, pp. 163-166; CAFLISCH, pp. 124
ss; H.MAURER, Das Personlichkeitsrecht der juristischen Person bei Konzern
und Kartell, thése Zurich 1954, pp. 78 ss; W.voN STEIGER, Die Rechtsverhalt-
nisse der Holdinggesellschaften, pp.291 a — 304 a.
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Chapitre 3. Classification basée sur la nature de I’activité des
sociétés du groupe

Les sociétés d’un groupe peuvent exercer leur activité dans le
méme domaine économique ou dans des domaines économiques
différents. Lorsque ’activité économique n’est pas diversifiée, le
groupe est homogene. Il est assimilable a une entreprise. Il forme
une unité économique. Lorsque I'activité économique est diversi-
fiée, le groupe se présente sous forme de conglomérat. Peut-on
encore parler d’une unité économique ? Tout dépend de la défini-
tion de ce critere. Il faut répondre affirmativement si I'on se
contente d’une certaine unité sur le plan financier; négativement
si 'on exige une unité dans le but social.

Titre 4
Avantages

La justification et le sens d’une intervention législative dépen-
dent largement des avantages et des inconvénients!* présentés
par les groupes de sociétés.

Les avantages spécifiques!'® des groupes de sociétés peuvent
étre classés en deux catégories:

— Avantages inhérents au groupe, indépendants du systéme juri-
dique dans lequel le groupe fonctionne, donc permanents.

— Avantages extérieurs au groupe, dépendant du systeme juridi-
que dans lequel le groupe fonctionne, donc provisoires. L’im-
portance de cette seconde catégorie peut €tre considérable
dans les pays qui, comme la Suisse, ne connaissent pas de droit
des groupes. En effet, un systeme juridique qui ne comprend
ni droit des groupes, ni protection efficace des actionnaires
minoritaires, offre un terrain de développement idéal aux
groupes de sociétés.

Chapitre 1. Avantages inhérents

Parmi les nombreux avantages inhérents a tout groupe de socié-
tés, la déconcentration et la souplesse sont les plus typiques.

14 Pour les inconvénients, cf.2¢ partie, titre 2.
15 Abstraction faite des avantages généraux de la concentration et de ceux des
modes de concentration économiquement proches tels que la fusion.
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Section 1. La déconcentration

La croissance interne des entreprises a des limites que le groupe
de sociétés donne la possibilité de dépasser. Il «... permet a la
grande entreprise de se dépasser en se multipliant» . Pour les
grandes entreprises, le choix n’existe méme plus. «Lorsque les
entreprises sont arrivées a un certain stade de concentration, la
formation de groupes de sociétés est moins un avantage qu’une
nécessité qui s’impose a elles.» 17

La déconcentration résultant du groupe de sociétés est égale-
ment utile pour les petites entreprises, car elle favorise notam-
ment D’efficacité de la gestion.

La gestion est facilitée par la création de centres de profits. La
plupart des décisions ne sont plus prises d’'une maniere centrali-
sée. De larges compétences sont accordées aux responsables des
différentes unités. Les instructions sont souvent peu nombreuses.
Elles se limitent a I’essentiel, ne fixent que des objectifs a attein-
dre et non pas des méthodes a suivre. De ce fait, les responsables
au niveau supérieur (administrateurs-délégués, directeurs géné-
raux de filiales) ne se comportent plus en employés soumis a des
controles incessants. Ils agissent comme des entrepreneurs auto-
nomes, responsables de leurs performances. Leur gott de I'initia-
tive, leur sens des responsabilités, sont aiguisés. Ils ne sont pas
jugés sur la maniére dont ils ont exécuté les instructions recues.
Ils sont jugés sur leurs résultats. Non seulement les patrimoines
des différentes sociétés du groupe ne sont plus fondus entre eux,
non seulement il n’y a plus de compensation automatique des
résultats, mais au contraire on distingue soigneusement entre les
différentes unités. Ce type d’organisation favorise la concurrence
interne, ’esprit d’émulation des cadres dirigeants. Il évite la sclé-
rose due au gigantisme. Il a aussi des effets bénéfiques sur le plan
psychologique: on accepte plus facilement un poste de directeur
général qu’un poste de chef de succursale, de département ou de
division.

La déconcentration favorise également I’adaptation des gran-
des entreprises aux conditions locales. On comprend aisément
que les décisions centralisées prises pour I’ensemble d’un groupe
ne conviennent pas nécessairement a chaque membre du groupe.
En revanche, chaque responsable de filiale est plus 8 méme de
décider ce qui est bon pour sa propre société.

16 CHaMPAUD, Les méthodes, p.1011.
17 CHamMPAUD, Le pouvoir, p.206.
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Section 2. La souplesse

La formation du groupe peut se faire insensiblement, au gré des

circonstances. Les techniques de formation sont nombreuses,

beaucoup plus simples et beaucoup moins onéreuses que celles
de la fusion.

Le but de I’acquisition d’une nouvelle filiale (ou de la création
d’'une nouvelle filiale, de toutes pieces ou par la division d’une
société existante) peut étre tres varié: compléter une gamme de
produits, garantir I’approvisionnement en matieres premieres en
évitant les prix du marché, diversifier la production (conglomé-
rat), conquérir de nouveaux marchés. Une filiale qui ne présente
plus un grand intérét peut €tre vendue.

La souplesse se manifeste aussi dans le cadre du fonctionne-
ment du groupe !8:

— Le groupe permet de conserver les principales acquisitions des
filiales: renom, clientéle, etc.

— Le groupe permet a la société-mere d’intervenir sur le marché
dans des domaines ou a des niveaux de qualité qui lui seraient
nuisibles si elle agissait directement.

— Le groupe permet d’organiser la gestion en respectant ou non
la structure juridique.

Chapitre 2. Avantages extérieurs

Trois avantages, trés appréciés actuellement, pourraient disparai-

tre du fait d’une législation sur les groupes:

— Le groupe de sociétés, si favorable a la concentration, permet
dans une certaine mesure de la cacher.

— Il permet de limiter les frais de celle-ci. En effet, il suffit a une
société d’acquérir le 50% plus une des voix attachées aux
actions d’une autre société pour en assurer la domination. Et la
pratique démontre qu’'un pourcentage inférieur peut méme
étre suffisant. De plus, I'’économie d’impo6t est considérable.

— Il permet enfin de limiter le risque de I'entreprise. Chaque
membre du groupe conserve sa personnalité juridique et est
seul responsable de ses dettes. Ce qui favorise certaines opéra-
tions risquées.

18 CuaMPAUD, Le pouvoir, pp.207-208, parle de «véritable carrousel de techni-
ques juridiques».
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Titre 5
Définition générale

De la doctrine suisse 19 et étrangere 2%, du droit positif allemand 2!
et des divers projets étrangers??, se dégage une définition du
groupe de sociétés qui comprend deux éléments fondamentaux:
— pluralité d’entités juridiquement indépendantes??,

— formant une unité économique

et s’énonce techniquement sous la forme suivante: pluralité d’en-
tités juridiquement indépendantes soumises a une direction unique.

Chapitre 1. La pluralité d’entités juridiquement indépendantes

Méme dans le cadre de la définition générale du groupe de socié-
tés, le terme «soci€tés» ne peut pas remplacer les termes «entités
juridiquement indépendantes». Si les entités filiales sont prati-
quement toujours des sociétés, il n’en va pas de méme de I’entité
dominante. Il n’est pas rare, en effet, que ’entité dominante soit
une entreprise individuelle ou une personne physique n’exercant
aucune activité économique en dehors de la gestion de ses socié-
tés. Les risques encourus par les actionnaires libres sont toutefois
aussi grands que ceux encourus dans un groupe dominé par une
société. La personne physique dominant plusieurs sociétés a ten-
dance a gérer ses soci€tés dans le sens qu’elle juge le plus favora-
ble a ses intéréts personnels. Elle cherche a en tirer globalement

19Prijss, Der Schutz der freien Aktionédre, p.6; VON GRAFFENRIED, p.22;
TappOLET, p.3; ZweIreL, Holdinggesellschaft, p.61; DALLEVES, Problémes,
p.577; PETITPIERRE-SAUVAIN, p.1; F.P. OgscH, p. 129; CarLiscH, pp.53-54.

20 Pour I’Allemagne, cf. notamment:

H.S. WERNER, Abhiéngigkeitstatbestand, p.35; WURDINGER, GroBkommentar,
§ 18 al. 1; BIEDENKOPF/KOPPENSTEINER, Kolner Kommentar zum AktG, § 18
al. 1; E. REHBINDER, KonzernauBenrecht, p.33; Untersuchungen zur Reform
des Konzernrechts, p.7.

Pour la France, cf. notamment:

R. Robpikre/B. OrppeTIT, Précis Dalloz de Droit commercial, Les groupements
commerciaux, 9¢ éd. 1977, N° 350; BEgsot, pp.13-14; GErRMAIN, p.1; R.
Houin, Perspectives générales d’une action de lege ferenda, in: «Les groupes
de sociétés», séminaire Liege 1972, La Haye 1973, pp.359-360; CHAMPAUD,
Les méthodes, pp.1011-1012; CHaMPAUD, Le pouvoir, p.196.

21§ 18 al. 1 AktG.

22 Art. 223 al. 1 proposition modifiée Statut SE; art. 33 al. 1 avant-projet direc-
tive (2¢ partie); art.4 CoustE I; art.3 al. 1 Coustg II.

23 Dans les sources qui viennent d’étre citées, le terme «entité» n’est pas utilisé. Il
est en général remplacé par celui de «entreprise».
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le profit maximum, méme si les intéréts de 'une doivent étre
sacrifi€s aux intéréts des autres. Par conséquent, dés le moment
ou un actionnaire dominant a des intéréts hors de la société do-
minée, un état de groupe 4, au moins potentiel, existe >>.

Chapitre 2. La direction unique

La direction unique, élément principal de la définition du groupe
de sociétés?%, est une notion vague que ni le 1égislateur allemand,
ni les auteurs des divers projets étrangers, n’ont tenté de préciser.
Ils laissent ce soin a la jurisprudence et a la doctrine.

La direction unique a deux aspects: un aspect matériel et un
aspect formel.

Sous son aspect formel, elle apparait au grand jour. Dans de
nombreux groupes, surtout dans les grands, elle se présente sous
forme d’une organisation spéciale ayant pour mission de définir
et de faire appliquer la politique du groupe: organe de la société-
mere (direction générale du groupe) ou société du groupe (so-
ci€té de management).

Certes, une organisation destinée a gérer les filiales selon une
politique €tablie de maniere centralisée est pratiquement tou-
jours la manifestation de I’existence d’un groupe?’. Mais elle n’en
représente pas la condition sine qua non. Elle n’est qu’une ma-
niere d’exercer la direction unique au sens matériel, parmi d’au-
tres beaucoup moins formelles. Une organisation spéciale n’est
pas nécessaire. Des instructions expresses, écrites ou orales, de la
part des organes ordinaires de la société-mere, non plus. De
simples pressions de fait suffisent (crainte d’une non-réélection,
d’une révocation, de la résiliation d’un contrat de travail). Les
liens personnels sont particulierement importants dans ce do-
maine.

Sous son aspect matériel, la direction unique est peu apparente.

24 En droit brésilien, seules des sociétés peuvent composer un groupe de sociétés.
Cf. F. KONDER COMPARATO, p.794.

25 Etant donné que, dans la grande majorité des cas, les groupes de sociétés sont
dominés par une société, les termes «société dominante» seront utilisés dans la
suite de ce travail comme équivalent de «entité juridiquement indépendante
dominante».

26 § 18 al. 1 AktG; art. 223 al. 1 proposition modifiée Statut SE; art. 33; avant-
projet directive (2¢ partie); art. 4 CoustE I; art. 3 al. 1 Coustk II.

27 On peut imaginer une organisation centralisée dont le but est de promouvoir la
gestion de chaque société du groupe dans son intérét propre.
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Elle se caractérise par la volonté de gérer toutes les sociétés du
groupe comme une entreprise unique, ou par la volonté d’utiliser
toutes les soci€tés du groupe pour réaliser un but unique: la
maximalisation du profit du groupe. Elle implique le sacrifice de
I'intérét d’une société filiale au profit d’'une autre société filiale si
le résultat global du groupe doit en bénéficier, c’est-a-dire la
prévalence de l'intérét de groupe 8.

La direction unique n’a pas nécessairement pour conséquence
de porter atteinte aux intéréts des filiales. Elle peut coincider
avec I'intérét de chacune d’elles, du moins momentanément. Il
n’en reste pas moins que le risque d’atteinte subsiste.

Titre 6
Eléments d’une définition légale de lege ferenda

La définition générale présente ’avantage de couvrir, théorique-
ment du moins, I’ensemble des situations de groupe. Mais elle
comporte l'inconvénient de manquer pratiquement de critere
d’application immédiate?°. Elle pourrait servir de base a un droit
des groupes théoriquement bien équilibré, mais difficilement
applicable. Un moyen de limiter cet inconvénient consiste a ré-
soudre a priori3° les principaux problémes posés:

— source de la direction unique

— degré de qualification de la participation majoritaire

— exigences relatives a la direction unique.

Chapitre 1. Source de la direction unique

La direction unique peut découler soit d’un pouvoir de droit de la

28 Une définition du groupe mettant davantage I’accent sur I’aspect matériel de la
direction unique serait souhaitable. Exemples:

— Pluralité d’entités juridiquement indépendantes soumises a un but unique.

— Pluralité d’entités juridiquement indépendantes réunies en une unité écono-
mique.

Mais pour éviter une inflation de définitions, la définition généralement admise

sera retenue, étant entendu que la notion de direction unique doit étre com-

prise dans son sens matériel.

29 B. JADAUD/A. SAYAG, La vaine recherche d’une définition du groupe en droit
frangais, in: Les groupes de sociétés, une politique législative (ouvrage collec-
tif: BEZARD/DABIN/ECHARD/JADAUD/SAYAG), pp. 193 ss.

30 Pour des propositions de solution, cf. 4¢ partie, titre 2.
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société dominante sur la société dominée, soit d’'un pouvoir de
fait.

Le pouvoir de droit résulte en général d’une participation ma-
joritaire (en matiere de droit de vote), mais il peut aussi provenir
d’un contrat. La direction unique découlant d’une participation
majoritaire dépend exclusivement de la volonté de la société
dominante. Elle dure aussi longtemps que celle-ci le désire. Par
conséquent, elle peut €tre qualifiée de stable. La direction unique
découlant d’un contrat est, en revanche, a la merci d’une viola-
tion de celui-ci par l'autre partie. Par conséquent, elle présente
un caractere aléatoire. Encore ne faut-il pas exagérer ces diffé-
rences, car la plupart des groupes contractuels reposent sur une
participation majoritaire.

Le pouvoir de fait résulte d’'un concours de circonstances, sou-
vent indépendantes de la volonté de la société dominante. C’est
notamment le cas pour le pouvoir de domination résultant d’une
participation minoritaire (par exemple 40%) au sein d’une so-
ciété cotée en bourse, dont les actions sont largement réparties
dans le public. La direction unique basée sur un pouvoir de fait
ne dépend pas exclusivement de la volonté de la société domi-
nante. Par conséquent, méme si elle peut étre durable en fait, elle
est fondamentalement aléatoire.

Chapitre 2. Degré de qualification de la participation majoritaire

L’étendue de la direction unique n’est pas uniforme. Elle dépend
des regles de majorité qualifiée et de quorum, auxquelles sont
soumises les décisions de I’assemblée générale.

En droit suisse, les cas de majorité qualifiée (art. 648 CO) et de
quorum (art.649 CO) sont peu nombreux. De plus, ils sont rare-
ment déterminants en maticre de direction unique, car ils ne
concernent pas directement la gestion.

Chapitre 3. Exigences relatives a la direction unique

La direction unique, dans son aspect matériel, peut étre effective
sans se manifester ouvertement. Elle peut aussi, bien que possi-
ble, ne pas €tre réalisée effectivement. Par exemple, une société
de placement acquiert une participation majoritaire dans une
autre société, dans le seul but de faire un placement. La société
dépendante continue d’€tre gérée conformé€ment a ses intéréts
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propres et ne subit aucun dommage du fait de sa dépendance. Il
n’en reste pas moins que la direction unique reste possible, que la
société dépendante se trouve en quelque sorte en sursis de direc-
tion unique.

Afin de faciliter la preuve du groupe de sociétés, il est tentant
d’assimiler la direction unique potentielle a la direction unique
effective, aux dépens de la souplesse du systéme.



Deuxieéme partie

La nécessité d’une intervention législative

Titre 1
La question de la compatibilité de I’état de groupe
avec le droit positif suisse

En droit suisse, ’état de groupe pose fondamentalement deux

questions:

— celle de sa compatibilité avec la personnalité morale des socié-
tés filiales,

— celle de sa compatibilité avec les reégles impératives du droit de
la société anonyme.

Chapitre 1. La question de la compatibilité de I’état de groupe
avec la personnalité morale des sociétés filiales

Dans le cadre d’un groupe de sociétés, la société filiale remplit-
elle encore les conditions de la personnalité morale? En d’autres
termes, la notion de personnalité morale implique-t-elle un cer-
tain degré d’indépendance?

La réponse a cette question dépend évidemment du contenu
de la notion de personnalit¢é morale. Comme la doctrine domi-
nante ’admet actuellement, la notion de personnalité morale est
une sorte de nom collectif dont on ne peut déduire des régles
détaillées!. Elle comprend notamment des entités juridiques fort
différentes, ne présentant pas vraiment de dénominateur com-
mun. Méme I'indépendance des membres par rapport a I’entité
n’en n’est pas un’. Ce qui fait dire 8 M. MULLER-FREIENFELS:
«Nicht weil diese Einheiten Personen sind, nennt sie das Gesetz

! CaFLiscH, pp.15-16; W. MULLER-FREIENFELS, Zur Lehre vom sogenannten
«Durchgriff» bei juristischen Personen im Privatrecht, in: Archiv fiir die civili-
stische Praxis 156, 1957, p.531.

2 Cf. la question des versements supplémentaires et de la responsabilité pour les
dettes sociales.
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Personen, sondern weil und soweit es sie so behandelt wissen
will, mag man sie Personen nennen» >,

L’état de groupe ne doit, par conséquent, pas étre confronté
avec la notion de personnalité morale, mais avec celle de société
anonyme.

Chapitre 2. La question de la compatibilité de I'état de groupe
avec les regles impératives du droit de la société anonyme

L’état de groupe est-il compatible avec les régles impératives qui
ont trait, d’'une part, a la modification du but final, d’autre part,
au devoir de fidélité de ’administration?

Section 1. La modification du but final

La notion de but de la société anonyme recouvre trois réalités: le
but final, le but social (article 626 ch.2 et 648 al.1 CO) et ’'objet
social (article 626 ch.2 et 649 al.1 CO).

Le but final est ou bien économique, ou bien non économique
(article 620 al.3 CO). S’il est économique, il consiste en la re-
cherche d’un avantage appréciable en argent en faveur des
actionnaires de la société. S’il n’est pas économique, il peut no-
tamment consister en la recherche d’un avantage appréciable en
argent en faveur de tiers®.

Incorporer une société anonyme dans un groupe de sociétés
a pour conséquence de la soumettre au but unique du groupe
(maximalisation du profit du groupe). Or, renoncer a la recher-
che de bénéfices propres, rechercher des bénéfices en faveur
d’autrui, équivaut a renoncer a un but économique, pour pour-
suivre un but non €conomique, c’est-a-dire a changer de but
final.

En principe, une telle modification du but final est compatible
avec le droit positif de la société anonyme. La société anonyme
n’est pas un but en soi. Elle est destinée a permettre la réalisation
des buts de ceux qui s’en servent. Ces buts peuvent étre les plus
divers: en général, servir les intéréts propres des membres; mais

3p.527.

4 Cf. notamment A. MEIER-HAYOZ/P. FORSTMOSER, Grundri3 des schweizeri-
schen Gesellschaftsrechts (cité Gesellschaftsrecht), 2¢ éd., Berne 1976, pp. 100
et 106. Pour une autre conception, cf. A. LASSERRE, La société anonyme a but
non économique en droit suisse, these Lausanne 1976, pp.32-35.
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aussi, éventuellement, les intéréts d’autres personnes, par exem-
ple d’une société dominante.

Une telle modification ne doit toutefois pas porter atteinte a
des intéréts légitimes. La loi le laisse entendre implicitement. A
I’article 620 al.3 CO, elle autorise la fondation d’une société
anonyme en vue de poursuivre un but qui n’est pas de nature
économique. Mais elle ne réglemente pas spécialement 1’adop-
tion d’un tel but par la modification du but originaire. Il faut
déduire de ce silence que la transformation du but final ne peut se
faire qu’en respectant les regles de la fondation. En particulier, la
décision de 'assemblée générale doit €tre prise a 'unanimité. Un
raisonnement sur la base des droits acquis meéne a un résultat
semblable. La renonciation, par une société filiale, a une politi-
que de recherche de bénéfices pour elle-méme constitue une
atteinte au droit acquis au dividende. Une telle atteinte n’est
admise qu’avec I’accord de chacun des actionnaires. En pratique,
les regles 1égales ne sont presque jamais respectées. La modifica-
tion du but final est imposée par I’actionnaire dominant, sans le
consentement des actionnaires minoritaires. Elle I’est méme sans
décision de I’assemblée générale, par ’administration, ce qui en-
leve aux 1€sés la possibilité de se défendre efficacement. Elle est
donc réalisée par une procédure contraire au droit.

Section 2. Le devoir de fidélité des administrateurs

Il est généralement admis que I'article 722 al.1 CO impose aux
administrateurs un devoir de fidélité, c’est-a-dire une obligation
de veiller aux intéréts de leur société, méme si cette derniere est
dépendante d’une autre’. Une telle obligation protége tous les
actionnaires, spécialement les minoritaires. Elle garantit que la
société est gérée conformément a ses intéréts propres ou que, a
défaut, les administrateurs peuvent €tre poursuivis en justice
pour violation de leurs devoirs.

Par conséquent, I'obligation des administrateurs de sociétés
filiales de résoudre, au profit du groupe, les conflits d’intéréts
entre le groupe et leur société ® est manifestement contraire a leur
devoir de fidélité.

>F. VIscHER, Zur Stellung und Verantwortung des Verwaltungsrates in der
GroBaktiengesellschaft, in: Die Verantwortung des Verwaltungsrates in der
AG, Schweizer Schriften zum Handels- und Wirtschaftsrecht, Bd.29, Zurich
1978, p.88.

6 Cf. 1 partie, titre 2.
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Titre 2
Les risques résultant de I’état de groupe

Tout groupe de sociétés crée, en droit positif, de nombreux ris-
ques spécifiques.

Tout d’abord, au sein de la société-mere, il crée un probleme
d’information. En ’absence de comptes consolidés ou d’une
autre forme d’information, les actionnaires minoritaires n’ont
souvent qu’une idée tres imprécise de la situation de leur société.

Ensuite, au sein des sociétés filiales, toutes les catégories d’in-
téressés courent des risques particuliers:

— actionnaires libres
— créanciers

— travailleurs

— administrateurs.

Dans le cadre de ce travail, seuls les risques encourus par les
actionnaires libres et les administrateurs des sociétés filiales se-
ront examinés’.

Chapitre 1. Les risques encourus par les actionnaires libres

Dans les groupes de sociétés, les actionnaires libres sont particu-
lierement menacés. Ils sont exposés aux dangers inhérents a tout
statut de minoritaire, ainsi qu’a d’autres dangers propres aux
groupes de sociétés.

Tous les droits des actionnaires sont plus ou moins menacés.
Mais le droit au dividende I’est particulierement.

Section 1. Les dangers qui menacent le droit au dividende

La doctrine admet en général® que le droit au dividende est une

notion complexe qui se compose de trois éléments:

— Le droit d’exiger que la soci€té poursuive une politique de
recherche de bénéfices.

— Le droit de faire fixer un dividende par une décision de 1’as-
semblée générale lorsqu’un bénéfice net a été réalisé (Divi-
dendenbezugsrecht).

7 Pour les autres catégories de risques, cf. JEAN-NicoLas DRUEY, rapport en
langue allemande.

8 R. Patry, Précis de droit suisse des sociétés, Berne 1977, vol. I1, pp. 201 ss; W.
BUral, Ziircher Kommentar, Aktiengesellschaft, Art. 660-661 CO, rem.7 ss;
ScHLuep, Wohlerworbene Rechte, pp.51 ss.
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— Le droit d’exiger le paiement du dividende fixé par I’assemblée
générale (Dividendenrecht).

L’état de groupe crée des dangers spécifiques pour les deux
premieres composantes, spécialement pour la premiere.

§ 1. Les dangers qui menacent le droit d’exiger que la société
poursuive une politique de recherche de bénéfices

Pour réaliser son propre but, la société-mere peut influencer
négativement la politique de recherche de bénéfices de la société
filiale de deux manieres: directement ou indirectement.

1. L’influence négative directe sur les résultats

Elle consiste essentiellement en une intervention sur le prix
des prestations fournies ou acquises par la société filiale dans ses
rapports avec les autres sociétés du groupe ou avec des tiers.
C’est ainsi qu’une société-meére peut imposer a 'une de ses filiales
de vendre aux autres ses produits a un prix inférieur a celui du
marché (prix de compensation). Quel que soit le but recherché,
cette intervention a pour conséquence de limiter ou de supprimer
la ‘marge bénéficiaire de la filiale productrice, donc de porter
atteinte au droit au dividende de ses actionnaires (formellement
seulement, de ’actionnaire dominant; formellement et matériel-
lement, des actionnaires libres). Elle porte atteinte a I’esprit
d’initiative. Elle décourage les dirigeants qui ne réussissent plus a
réaliser un bénéfice convenable.

Une société-mere peut aussi fixer a un niveau tres bas le prix
de vente des produits de 'une de ses filiales a ’égard des clients
externes au groupe. Si elle a conclu un contrat de licence avec
une de ses filiales, elle peut avoir intérét a faire baisser le prix
pour augmenter les ventes et toucher des royautés plus importan-
tes. Pour anéantir un concurrent, elle peut utiliser une de ses
filiales en lui imposant de vendre ses propres produits sans béné-
fice ou a perte.

Une société-mere peut enfin obliger ses filiales a s’approvi-
sionner aupres des sociétés du groupe, méme si ces dernieres
pratiquent des prix plus élevés que les fournisseurs externes au
groupe. Elle peut les obliger a utiliser certains services centralisés
du groupe et leur imposer des prix trés variables d’une filiale a
l'autre.

L’intervention directe sur les prix est d’autant plus dangereuse
qu’elle est difficilement décelable par les actionnaires libres.
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2y

L’influence négative indirecte sur les résultats

Elle peut consister en des interventions de nature tres diverse,

dans des domaines de nature tres diverse. Elle peut €tre plus ou
moins sciemment dirigée contre la filiale ou les actionnaires
libres. En voici quelques exemples:

La société-mere est maitre du programme de production. Elle
peut décider d’attribuer a la filiale de son choix ou a elle-méme
la production des produits les plus lucratifs. Elle peut aussi
répartir les commandes entre les filiales.

La société-mere décide des investissements. Elle peut obliger
une filiale a investir dans un domaine plus ou moins stérile ou
I'empécher d’investir dans un domaine particulierement pro-
metteur, qui n’entre pas dans le programme général du
groupe.

La société-meére peut se décharger, dans une large mesure, des
risques sur ses filiales. Plus la part des actionnaires libres est
grande et plus le risque supporté effectivement par la société-
mere est faible.

La société-mere peut utiliser sa position dominante pour obte-
nir des avantages injustifiés sur le plan financier au détriment
de ses filiales. Des qu’une filiale dispose de liquidités, elle peut
exiger d’elle un prét a des conditions trés favorables.

La société-mere peut enfin mener une politique défavorable a
ses filiales en matiere de personnel. 11 est méme naturel que les
cadres les plus doués des filiales finissent leur carriere dans les
organes de la société-mere ou dans ceux des filiales particu-
lierement importantes.

§ 2. Les dangers qui menacent le droit de faire fixer un dividende

Ils sont beaucoup moins spécifiques que les précédents, mais

ils se rencontrent particulierement fréquemment dans les groupes
de sociétés. Ils se caractérisent par le fait qu’ils sont moins cachés
et ne nécessitent pas une structure de groupe compliquée.

Ils se manifestent essentiellement dans deux domaines:

— les réserves: la société-meére peut favoriser excessivement la

constitution de réserves et limiter dans la méme mesure le
dividende des actionnaires. Elle peut inversement mener une
politique excessive de distribution de dividendes et ruiner la
filiale.

les distributions de bénéfice sous des formes autres que le divi-
dende aux actionnaires: la société-mere peut se favoriser au
détriment des actionnaires libres en utilisant largement les bé-
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néfices pour distribuer des tantiemes, des dividendes aux por-
teurs de bons de jouissance, etc.

Section 2. Les dangers qui menacent les autres droits

Les dangers qui menacent les autres droits ne sont pas non plus
spécifiques aux groupes de sociétés. Ils sont simplement amplifiés
par I’état de groupe:

— L’actionnaire libre peut participer a ’assemblée générale.
Mais quoi qu’il fasse, quoi qu’il dise, il n’a aucune chance
d’influencer la société-mere. Sa participation est purement
formelle.

— L’actionnaire libre a davantage de difficultés a exercer son
droit de controle. Les informations sont données encore plus
parcimonieusement dans les sociétés filiales que dans les socié-
tés indépendantes. Le secret des affaires est plus facilement
invoqueé.

— Dans I’hypothese d’'une augmentation de capital social réalisée
par une émission d’actions a une valeur inférieure a la valeur
réelle, les actionnaires libres n’ont le choix qu’entre mettre a la
disposition de la société-mere une somme déterminée ou subir
une perte déterminée.

Chapitre 2. Les risques encourus par les administrateurs
et autres organes de gestion

En droit positif, I’état de groupe, avec la prévalence de I'intérét
de groupe, crée aussi des risques pour ceux qui I'imposent.

Les administrateurs dépendent é€troitement de I’actionnaire
dominant qui les nomme, peut les révoquer en tout temps, leur
donne souvent des instructions. Parfois, ils signent des conven-
tions par lesquelles ils s’engagent a suivre les instructions regues.
En agissant sur la base de ces instructions, dans la mesure du
moins ou I'intérét de groupe est contraire a I'intérét de leur so-
ciété, ils violent leur obligation de fidélité. Ils engagent leur res-
ponsabilité a I’égard de leur société, de ses actionnaires et de ses
créanciers.

Par conséquent, leur situation est, théoriquement du moins,
trés peu enviable. Ils sont continuellement placés devant le di-
lemne suivant:

— ou bien jouer le jeu du groupe et violer leur obligation de
fidélité,
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— ou bien respecter leur obligation de fidélit€ et encourir une
sanction de la part du groupe.

En pratique, la situation des administrateurs est loin d’étre
aussi dramatique. Les risques encourus en cas de violation de
I'une ou I'autre obligation sont tres différents. Celui de la révoca-
tion est beaucoup plus réel que celui de I’action en responsabilité
vu les insuffisances du droit positif en matiere de protection des
actionnaires minoritaires.

Titre 3
L’insuffisance des moyens de protection du droit positif

Pour justifier une intervention législative, il ne suffit pas que
certaines pratiques soient incompatibles avec le droit positif et
qu’elles créent des risques. Il faut, de plus, que le droit positif ne
permette pas de contenir ces risques.

Une premiere constatation s’impose: le Code des Obligations
ne tient pas compte des groupes de sociétés®. Ne reconnaissant
pas I’état de groupe, il ne protége aucunement les administra-
teurs des sociétés filiales qui cherchent a le réaliser. Il ne prévoit
aucune mesure particuliére en faveur des actionnaires libres, qui
bénéficient toutefois de la protection dont jouit tout actionnaire
minoritaire.

Le but de ce titre est de rappeler que les moyens actuels de
protection des actionnaires minoritaires sont insuffisants et de
démontrer qu’a plus forte raison ils sont insuffisants pour proté-
ger les actionnaires libres. L’insuffisance résulte de la loi elle-
méme. Elle est accentuée par I’attitude des tribunaux et la com-
plexité croissante des rapports économiques '°.

Chapitre 1. Les moyens de protection des actionnaires individuels

Section 1. Les droits acquis (article 646 CO)!!

Les droits acquis représentent le moyen de protection classique

9 En tout cas, si I'on fait abstraction des quelques dispositions spéciales relatives
aux sociétés holding: art. 671 al. 4, 707 al. 3, 711 al. 2 CO.

10 CH. voN GREYERZ, Der Schutz der Minderheit in der Aktiengesellschaft de lege
ferenda, RSJ 72, 1976, p.55; P. ForsTMOSER/A. MEIER-HAYOZ, Einfiihrung in
das schweizerische Aktienrecht (cité Aktienrecht), Berne 1976, p.258.

11 Pour un catalogue complet, cf. ScHLuep, Wohlerworbene Rechte.
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des actionnaires individuels, par conséquent des actionnaires mi-
noritaires, contre les abus de la majorité. Ils ne garantissent tou-
tefois pas une protection aussi large que pourrait le laisser suppo-
ser le texte 1égal. En voulant affiner le concept, la doctrine et la
jurisprudence en ont affaibli I'effet. Elles distinguent, en effet,
entre les droits acquis absolus et les droits acquis relatifs.
Méme les droits acquis absolus, qui ne peuvent étre supprimés
ou restreints sans ’accord de chaque actionnaire intéressé, n’ap-
portent pas toujours une protection satisfaisante aux actionnaires
minoritaires. Le droit au dividende, par exemple, est acquis abso-
lument dans la mesure ou il permet d’exiger que la société pour-
suive une politique de recherche de bénéfices 2. La sanction de sa
violation manifeste par I’assemblée générale ne présente pas de
difficulté 3. Il en va tout autrement lorsque la violation ne résulte
pas d’une décision claire de I'assemblée générale, mais, par
exemple, de la politique générale de I’administration dont les
décisions ne peuvent étre attaquées en justice. En effet, «I’ap-
probation du bilan ne viole ni la loi ni les statuts dés lors que
I’entreprise n’a pas fait tout le bénéfice qu’elle aurait pu, et cela
méme si le résultat défavorable provient de manquements des
administrateurs a leurs devoirs» 4. Si une telle décision pouvait
étre attaquée, les actionnaires minoritaires réclameraient un
bilan présentant un résultat plus favorable qu’il ne I’est en réalité€.
Ils ne disposent, par conséquent, que de ’action en responsabilité
contre les administrateurs, éventuellement de I’action en dom-
mages-intéréts contre les sociétés favorisées du groupe, avec,
entre autres, les difficultés de preuves qu’elles comportent.

Section 2. Le devoir de fidélité de ’actionnaire dominant en tant
qu’administrateur de fait

Les administrateurs ont, a ’égard de leur société, un devoir de
fidélité dont la violation est sanctionnée par I’action en responsa-
bilité de I'article 754 CO'. Suffisant au point de vue théorique,
ce systeme est insuffisant au point de vue pratique. En effet,

12 On peut se demander si, a coté de ce droit acquis, il n’en existe pas un autre, qui
est le droit au maintien du but final (cf. LASSERRE, op. cit. en note 4,
pp.96-98).

13 Par exemple, lorsqu’une société filiale décide de modifier son but social pour se
consacrer uniquement a la recherche, la décision peut étre attaquée en justice.
Cf. aussi: BUral, Ziircher Kommentar, Art. 660-661 CO, rem. 16.

14 ATF 81 1II 462, 463, JT 1956, pp.244, 245.

15 Cf. ci-dessus titre 1, chapitre 2, section 2.



178 RoLAND RUEDIN:

méme en admettant que l’action en responsabilité aboutisse,
I’administrateur condamné n’a souvent pas les moyens de payer
les dommages-intéréts. L’actionnaire dominant, souvent plus sol-
vable que les administrateurs, peut-il étre actionné a la place de
ceux-ci?

Les personnes chargées de 'administration et de la gestion
remplissent toutes les conditions de la notion d’organe, qui est
large et fonctionnelle selon la jurisprudence 6. Dés I'instant ou
I’actionnaire dominant exerce une influence déterminante sur la
marche des affaires de la société, il remplit les mémes conditions
et doit €tre considéré comme un organe d’administration ou de
gestion de celle-ci!’. Par conséquent, il est soumis a I’obligation
de fidélité qui incombe a tout administrateur et aux conséquences
de sa violation éventuelle 18,

Les plus ardents défenseurs de cette theése !° se rendent compte
qu’elle ne s’impose pas d’elle-méme. Tout en étant équitable, elle
ne résulte pas de la loi. Elle n’a pas de base jurisprudentielle 2°.

16 P, FOorRSTMOSER, Die aktienrechtliche Verantwortlichkeit, Schweizer Schriften
zum Handels- und Wirtschaftsrecht, Bd.30, Zurich 1978, p. 128 (avec les réfé-
rences) ; PETITPIERRE-SAUVAIN, p. 133; ATF 102 11 353, 359,87 11 184, 187,72
IT 65, 66, 68 II 287, 289, 65 11 2, 6.

17 FORSTMOSER, pp. 128 ss; PETITPIERRE-SAUVAIN, pp. 133—135; WOERNLE, pp. 58ss;
J. MEIER-WEHRLI, Die Verantwortlichkeit der Verwaltung einer Aktiengesell-
schaft bzw. einer Bank gemall Art. 754ff. OR/41 ff. BKG, theése Zurich 1968,
pp.21 ss.

18 Un certain nombre d’auteurs ne peut admettre ce raisonnement. La responsa-
bilité des administrateurs selon I’art. 754 CO a un caractére contractuel. Or,
’actionnaire dominant n’est pas chargé de la gestion, méme s’il I’exerce en fait.
De plus, il n’a aucun droit de gestion. Au plus, dispose-t-il de possibilités de
pression. Les administrateurs formellement €élus restent juridiquement libres et
seuls responsables de leurs actes. Cf. notamment: DALLEVES, Problemes, p.676
et les références citées.

1911 faut encore signaler que certains auteurs, tout en admettant la responsabilité
de la société dominante, la justifie autrement qu’en se basant sur I'article 754
CO. C’est notamment le cas de WoHLMANN pour lequel le devoir de fidélité de
la société dominante résulte d’'une gestion d’affaires. Certes, personne ne peut
étre contraint de gérer I’affaire d’autrui, mais si quelqu’un le fait de sa propre
initiative, il doit fidélité. WOHLMANN impose méme de ce fait une responsabilité
plus large a la société dominante (responsabilité pour le cas fortuit). Cf. WoHL-
MANN, p.129. ZwerreL (Holdinggesellschaft, p.98) admettrait la responsa-
bilité de la société dominante dans le cadre de la théorie de la levée du voile (cf.
aussi HOMBURGER, p.254; R. BAR, Aktuelle Fragen des Aktienrechts, rapport a
la Société suisse des juristes, RDS 85 II, 1966, p.527; CAFLISCH, pp.236 ss).
ForsTMOSER admet de surcroit les cas de Durchgriff (cf. Die aktienrechtliche
Verantwortlichkeit, p. 129, rem. 495).

20 Biral, Ziircher Kommentar, Art.753/754 CO, rem. 124.
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Ils souhaitent un arrét du Tribunal Fédéral a ce sujet ou, mieux
encore, une intervention législative?!. D’ailleurs, méme si I'on
admet la responsabilité d’autres personnes que les administra-
teurs formellement €lus, toutes les questions sont loin d’étre ré-
solues. A qui incombe cette responsabilité? Certains auteurs?2
estiment que ce ne peut étre que la direction du groupe, alors que
d’autres?® font aussi intervenir la société dominante en tant que
telle.

Section 3. Les principes généraux du droit?*

Les principes généraux du droit, qui jouent un role déterminant
en matiere de protection des actionnaires minoritaires, sont:

— l’abus de droit

— Dégalité de traitement?

— la proportionnalité.

§ 1. L’abus de droit

En principe, pour autant que les droits acquis des actionnaires
soient respectés, tout actionnaire peut exercer comme il ’entend
son droit de vote a 'assemblée générale. Il peut viser la réalisa-
tion d’intéréts personnels?®. Il n’est pas li€ par un devoir de fidé-
lité. Mais il doit tout de méme s’en tenir aux limites générales du
droit. Il est soumis au principe de la bonne foi et I'abus manifeste
de son droit n’est pas protégé par la loi (article 2 CCS).

L’actionnaire majoritaire abuse manifestement de son droit
lorsqu’il impose aux actionnaires minoritaires un traitement dif-
férentiel non fondé?’. L’existence d’un traitement différentiel

21 Bijral, Ziircher Kommentar, Art.753/754 CO, rem. 124 ; WoHLMANN, p. 130.

22 BijrGl, Ziircher Kommentar, Art.753/754 CO, rem.124; PETITPIERRE-SAU-
VAIN, pp. 133 ss.

23 FORSTMOSER, pp.129-130.

24 Pour un exposé plus complet, cf. RoLAND RUEDIN, L’abus de pouvoir en droit
commercial suisse, in: L’abus de pouvoirs ou de fonctions (Journées grecques),
Travaux de I’association Henri Capitant, t. XXVIII, 1977, pp.259ss.

5 Le principe de I’abus de droit et celui de I’égalité de traitement des actionnaires
sont étroitement liés. Le plus caractéristique du droit des sociétés est le prin-
cipe de I’égalité de traitement des actionnaires. Il n’est pas examiné en priorité
parce que le Tribunal Fédéral, dans son deuxiéme arrét Ringier, au lieu de le
considérer comme une lex specialis par rapport a I’abus de droit, le relegue au
rang d’une concrétisation de I’abus de droit (cas d’application).

26 Arrét BLS, ATF 95 11 157, 168, JT 1970, pp.344, 349.

27 Arréts Knie, ATF 88 11 110, JT 1962, p.623; Hallenstadion, ATF 93 II 404,
JT 1969, p.19; BLS, ATF 95 II 164, JT 1970, p.349.
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doit étre €tablie en tenant compte non seulement des rapports
juridiques entre les actionnaires et la société, mais encore de
toutes les circonstances?®, notamment des rapports particuliers
pouvant résulter de l’existence d’un état de dépendance. Une
égalité formelle peut en effet cacher une inégalité matérielle.
Pour I’actionnaire majoritaire, un dividende limité peut étre lar-
gement compensé par des tantieémes €levés recus en tant qu’ad-
ministrateur.

Parmi les cas de traitement différentiel examinés par le Tribu-
nal Fédéral sous I’angle de I’abus de droit, aucun n’a été consi-
déré comme non fondé?°.

§ 2. L’égalité de traitement

Le principe de I’égalité de traitement s’énonce de maniere
analogue a l'interdiction de I’abus de droit. Il enjoint I’action-
naire majoritaire de ne pas imposer aux actionnaires minoritaires
un traitement différentiel non fondé. Mais son champ d’applica-
tion est beaucoup plus restreint. Il est limité au domaine étroit
des rapports juridiques des actionnaires avec la société3?. Peu
importe que les conséquences économiques ne soient pas les mé-
mes pour tous les actionnaires3!. Il ne vise donc que la protection
de I’égalité formelle et n’englobe pas la plupart des abus de majo-
rité commis dans le cadre des groupes de sociétés. De plus, dans
ce cadre restreint, son efficacité est relative. En effet, selon une
jurisprudence constante du Tribunal Fédéral, il «n’a pas pour but
d’assurer une €galité absolue des actionnaires; il signifie plutot
que ’on ne peut s’écarter de ’égalité de traitement que dans la
mesure absolument nécessaire a la poursuite du but de la société
dans l'intérét de tous les actionnaires. On peut donc admettre
une inégalité¢ de traitement la ou elle est fondée, soit lorsqu’elle
est un moyen adéquat d’atteindre un but légitime » 32, Cette for-
mule, la plus fréquemment utilisée, se présente aussi sous la

28 Pour un bon exemple, cf. Arrét BLS, ATF 95 II 157, JT 1970, p.344.

29 Arréts Hallenstadion, ATF 93 11 393, JT 1969, p.9; Fema, ATF 95 II 555,JT
1970, p.537; BLS, ATF 95 II 157, JT 1970, p.344; Ringier I, ATF 99 II 55,
JT 1973, p.618; Ringier II, ATF 102 II 265, JT 1977, p.102.

30 Arréts Affida, ATF 69 II 246, 250 (la phrase déterminante a été omise dans la
traduction du JT); Knie ATF 88 II 98, JT 1962, p.616; Ringier I, ATF 99 II
55,JT 1973, p.618; Ringier II, ATF 102 II 265, 267, JT 1977, pp. 102, 104.

31 Arrét Ringier II, ATF 102 II 265, 267, JT 1977, pp.102, 104.

32 Arrét BLS, ATF 95 II 162-163, JT 1970, p.347.
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forme de quelques variantes, qui n’en modifient pas le sens gé-
néral 3.

Parmi les cas de traitement différentiel examinés par le Tribu-
nal Fédéral sous I'angle du principe de I’égalité de traitement,
certains ont été considérés comme fondés 34, d’autres comme non
fondés?>. ‘

§ 3. Le rapport entre 1’abus de droit et le principe
de I’égalité de traitement

Jusqu’en 1976, le Tribunal Fédéral a résolu la question du
rapport entre le principe de I’égalité de traitement et I’abus de
droit dans un sens bien déterminé: «par rapport a I'interdiction
de P’abus de droit (art.2 CC), ce principe du droit de la société
anonyme est une lex specialis; il est des lors superflu de procéder
chaque fois a un examen particulier de la question d’apres 'art.
2 CC» %, Et pourtant, dans un certain nombre d’arréts, il examine
la question sous les deux angles: égalité de traitement et abus de
droit. Dans les uns, il aborde la question de I’égalité de traite-
ment avant celle de I’abus de droit®’; dans les autres, celle de
I’abus de droit avant celle de I’égalité de traitement 3%,

Y a-t-il une contradiction entre la déclaration de principe du
Tribunal Fédéral et sa pratique? Plusieurs auteurs l'ont pré-
tendu?®. A leur avis, il n’y a pas de différence fondamentale entre
le principe de I’égalité de traitement et ’abus de droit%’. Le

33 Cf. RUEDIN, op. cit. en note 24, pp.263-264.

34 Arréts Fema, ATF 95 II 555, JT 1970, p.537; Hallenstadion, ATF 93 II 393,
JT 1969, p.9; Affida, ATF 69 II 246, JT 1944, p.45.

35 Arrét Fux, ATF 91 II 298, JT 1966, p.264.

36 Arrét BLS, ATF 95 11163, JT 1970, p.347; cf. aussi: Arréts Affida, ATF 69 II
249-250,JT 1944, p.48; Ringier I, ATF 99 11 62—-63,JT 1973, p.626. Pour la
doctrine, cf.: R. PaTry, L’égalité des actionnaires dans la société anonyme, SJ
85, 1963, p.103; A. Sriess, Der Grundsatz der gleichméafligen Behandlung der
Aktionire, these Zurich 1941, pp.128 ss.

37 Arréts Knie, ATF 88 11 98, JT 1962, p.616; Ringier I, ATF 99 I1 55, JT 1973,
p.618.

38 Arréts Hallenstadion, ATF 93 11 393, JT 1969, p.9; Fema, ATF 95 II 555,JT
1970, p.537.

39 H. STockMANN, Zum Problem der Gleichbehandlung der Aktionére, in: Fest-
gabe fiir Wolfhart Friedrich Biirgi, Zurich 1971, pp.397-398; G. WEIlss, Zum

-schweizerischen Aktienrecht, Berne 1968, rem. 194 ss; SCHLUEP, Wohlerwor-
bene Rechte, p.327.

40 J. NENNINGER, Der Schutz der Minderheit in der Aktiengeselischaft nach

schweizerischem Recht, Bale/Stuttgart 1974, p.49; WEISS, op. cit., rem. 194 ss.
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principe de I’égalité de traitement ne serait qu’une maniere parti-
culiere de formuler I'interdiction de I’abus de droit dans le cadre
du droit des sociétés anonymes (Richtschnur)4l. C’est la thése a
laquelle semble s’étre finalement rallié le Tribunal Fédéral dans
le second arrét Ringier (revirement de jurisprudence):

«Comme la demanderesse le soutient a juste titre, on peut imaginer que des
faits constituent un abus de droit tout en ne violant pas I’injonction de 1’égalité de
traitement de tous les actionnaires. Ainsi, le principe de I’égalité de traitement ne
saurait étre en droit des sociétés anonymes une lex specialis par rapport a
I'art. 2 CC. Il concrétise simplement I’art. 2 CC dans le droit des sociétés anonymes,
mais peut ne pas coincider complétement avec I'interdiction de I’abus de droit. » 42

Ce revirement n’apporte aucune amélioration. En effet, dans
son ancienne jurisprudence, le Tribunal Fédéral a bien pris soin
de distinguer le domaine des rapports juridiques des autres do-
maines*. Il a limité le champ d’application du principe de 1’éga-
lité de traitement au domaine des rapports juridiques, appliquant
aux autres domaines les régles de I'abus de droit. Ainsi donc,
dans le domaine des rapports juridiques, le principe de I’égalité
de traitement é€tait une «lex specialis» par rapport a I’abus de
droit et excluait I'application des regles sur I’abus de droit. Ce
systeme accordait un avantage certain aux actionnaires minoritai-
res. En effet, matériellement, le principe de I’égalité de traite-
ment implique la réalisation des mémes conditions que I’abus de
droit (traitement différentiel non fond€). Mais, sur le plan de la
procédure, le principe de ’égalité de traitement entraine un ren-
versement du fardeau de la preuve. Le demandeur ne doit plus
prouver le traitement différentiel et son non fondement. II lui
suffit de prouver le traitement différentiel: c’est a la société dé-
fenderesse de prouver le fondement de 'inégalité 4.

Avec la nouvelle jurisprudence, le principe de I’égalité de trai-
tement ne fait que concrétiser I’abus de droit en matiere de so-
ciété anonyme. Il est relégué a n’étre qu’un cas d’abus de droit.
On ne saurait encore soutenir un renversement du fardeau de la
preuve en faveur de I’actionnaire minoritaire.

§ 4. Le principe de la proportionnalité

Lorsque plusieurs moyens permettent d’atteindre un but 1égi-

41 BUral, Ziircher Kommentar, Art. 706 CO, rem.36; ScHLUEP, Woherworbene
Rechte, p.327.

42 ATF 102 11 265, 268, JT 1977, pp-102, 105.

43 Cf. paragraphe précédent.

44 Arrét Fux, ATF 91 II 304-305, 308-309, JT 1966, pp-271, 274.
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time, tout en ne portant pas atteinte dans la méme mesure aux
intéréts de la minorité, la société doit-elle nécessairement choisir
celui qui est le moins dommageable pour la minorité (principe de
la proportionnalité)**? Le Tribunal Fédéral a effleuré cette ques-
tion dans plusieurs arréts sous I’angle du principe de 1’égalité de
traitement *®, Il I’a tranchée négativement sous I’angle de I’abus
de droit*:

«Peu importe I'injonction d’exercer son droit de la maniére la
moins dommageable, que la demanderesse et ses conseils dédui-
sent des art.2 et 737 al.2 CC. Une augmentation de capital ne
peut pas a priori répondre de facon semblable aux intéréts de
tous les actionnaires. Cela tient alastructure dudroitdessociétéset
le 1€gislateur a admis cette conséquence également pour le cas ou
les actionnaires minoritaires ne participent pas a I’augmentation.
En entrant dans la société, ’actionnaire se soumet sciemment a la
volonté de la majorité et admet que cette derniere prenne des
décisions qui le lient méme si elle ne choisit pas la meilleure
solution possible et fait éventuellement passer ses propres inté-
réts avant ceux de la société et d’une minorité (RO 95 I1 163, JdT
1970 1 348). De plus, le point de savoir dans quelle mesure les
actionnaires majoritaires peuvent ménager la minorité sans agir
contre leurs propres intéréts et ceux de la société releve de
I’appréciation. Le juge ne peut intervenir que si les actionnaires
majoritaires ont manifestement abusé du pouvoir que leur con-
fere larticle 703 CO, eu egard aux intéréts contraires des
actionnaires minoritaires.» 4

I1 a confirmé son opinion dans le second arrét Ringier®. Il
résulte de ses considérations que le choix d’une modalité d’aug-
mentation de capital social parmi plusieurs ne devient abusif que
s’il n’est pas conforme a I'intérét social ou si un autre choix aurait
mieux servi I'intérét social. Tant et aussi longtemps que ces con-
ditions ne sont pas réalisées, la société n’est pas tenue de choisir
la modalité la moins dommageable pour la minorité. Par consé-

4 A. MEeiEr-Havoz/M. ZweireL, Der Grundsatz der schonenden Rechtsaus-
ubung im Gesellschaftsrecht, in: Festschrift fiir Harry Westermann, Karlsruhe
1974, pp.383-397 (cité: Grundsatz).

46 Arréts Affida, ATF 69 II 257-258, JT 1944, p.52; Fux, ATF 91 II 309, JT
1966, p.275; Fema, ATF 95 II 563, JT 1970, p.544.

47 Au grand regret d’une partie de la doctrine, cf. notamment: MEeier-Hayoz/
ZwelreL, Grundsatz, p.386; R. PaTry, Commentaire de ’arrét Ringier, SAG
46, 1974, pp.40-41.

8 ATF 99 11 62, JT 1973, p.626.

49 ATF 102 11 269, JT 1977, p.106.
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quent, l’application du principe de la proportionnalité est
refusée.

Chapitre 2. Les moyens de protection des minorités

Section 1. Les exigences de majorité qualifiée (article 648 CO)

Les exigences de majorité qualifiée garantissent une certaine
protection aux actionnaires libres. Lorsque affiliation entraine
la modification du but social de la société filiale, les actionnaires
‘minoritaires peuvent s’opposer a cette modification et mettre en
cause indirectement I'intégration dans le groupe *°.

Mais l'article 648 CO n’assure qu’une protection limitée.
D’une part, seules les minorités importantes (supérieures a un
tiers de ’ensemble du capital social) sont protégées. Or, dans de
trés nombreux groupes, les actionnaires libres ne représentent
pas cette fraction du capital social. D’autre part, seules les déci-
sions qui concernent certains domaines sont touchées. Ainsi, de
nombreuses décisions qui influencent le résultat social y échap-
pent (notamment ’approbation des comptes). Enfin, la modifica-
tion du but final n’est pas concernée.

Section 2. Les exigences de quorum (article 649 CO)

Les exigences de quorum procurent également une certaine pro-
tection aux actionnaires libres, notamment lorsque I'affiliation
entraine une modification de I’objet social. Mais leurs insuffisan-
ces dans ce role sont particulierement marquées. Tout d’abord,
Iarticle 649 CO est de droit dispositif. Ensuite, ’assemblée géné-
rale qui remplit la condition du quorum prend ses décisions a la
majorité absolue des voix représentées (article 703 CO). Enfin,
I'actionnaire minoritaire ne peut se contenter d’éviter de partici-
per a ’assemblée générale, puisqu’en cas d’échec de la premiére
assemblée générale, une seconde peut étre tenue, a condition de
rassembler un quorum d’un tiers seulement.

Section 3. Le droit de requérir la convocation de I'assemblée générale
(article 699 CO)

Théoriquement, le droit de requérir du juge la convocation de

30 Pour plus de détails, cf. DALLEVES, Problemes, pp. 652—654.
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I’assemblée générale ordinaire est important dans le cadre des
groupes de sociétés, vu que les sociétés-meres ont tendance a ne
pas convoquer ces assemblées. Pratiquement, il I’est beaucoup
moins. En effet, les actionnaires libres ont peu de chances d’arri-
ver a convaincre la société-mere d’infléchir sa politique dans un
sens qui leur soit favorable.

Section 4. Le droit de demander la dissolution de la société pour justes motifs
(article 736 ch.4 CO)

Le droit de demander la dissolution de la soci€té pour justes
motifs est particulierement efficace®! dans son principe. En en-
trainant la fin de la société, il empéche tout abus futur de la part
de la majorité. Mais il porte atteinte au principe majoritaire, base
du droit de la société anonyme 32, et présente des inconvénients
pour tous les actionnaires et pour les tiers. Ces caractéristiques
expliquent qu’il n’appartienne qu’a une minorité d’une certaine
importance (20% du capital social), qu’il soit subsidiaire >3 et ne
soit accordé que restrictivement par le Tribunal Fédéral>*. Sous
réserve des difficultés de sa mise en ceuvre >, il devrait cependant
rendre de bons services aux actionnaires libres, car la poursuite
d’un intérét de groupe doit constituer un juste motif de dissolu-
tion>S.

Chapitre 3. Les moyens de déceler la violation des intéréts
juridiquement protégés des actionnaires minoritaires

Le systeme le plus complet de moyens de protection est inutile si
I'actionnaire minoritaire n’a pas connaissance des faits qui lui

SLPLUss, p.53; E. HAYMANN, Aktieniibernahmevereinbarungen zwischen Mehr-
heits- und Minderheitsaktionaren, thése Zurich 1973, p.64; BUrai, Ziircher
Kommentar, Art. 736 CO, rem.39; WEIss, op. cit. en note 39, rem.209.

32 DALLEVES, Probleémes, p.662; BUrci, Ziircher Kommentar, Art. 736 CO,
rem.39.

33 DALLEVES, p.662; TAPPOLET, p.128; BUrGl, Zircher Kommentar, Art. 736
CO, rem.43; ATF 84 11 44, 47.

>4 BUral, Ziircher Kommentar, Art. 736 CO, rem.39; ATF 104 11 32, 35, JT
1978, pp.566, 570.

33 Sous ’empire du Code des Obligations revisé, seuls 4 arréts du Tribunal Fédé-
ral ont été publiés dans ce domaine. Deux d’entre eux prononcent la dissolu-
tion: ATF 84 II 44 (fr.); 105 II 114.

36 DALLEVES, Problémes, p.663; Birci, Ziircher Kommentar, Art. 736 CO,
rem. 50, admet le juste motif lorsque des intéréts contraires ou étrangers au but
social sont poursuivis par la majorité.
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permettent de les mettre en ceuvre. A quoi sert le droit acquis au
dividende si la société peut cacher sa violation? Les moyens de
protection des actionnaires minoritaires doivent donc étre ac-
compagnés d’'une bonne information.

En droit positif suisse, I’actionnaire recoit d’office un certain
nombre d’informations de la part de la société. De plus, il peut en
demander de supplémentaires.

Section 1. L’information d’office (article 696 CO)

L’article 696 al.1 CO impose a I’administration de mettre a la
disposition des actionnaires, 10 jours au moins avant ’assemblée
générale ordinaire, trois documents: le bilan, le compte de pertes
et profits et le rapport de gestion. Les renseignements ainsi four-
nis doivent leur permettre d’exercer en toute connaissance de
cause leurs droits dans la société. En réalité, I’objectif n’est pas
atteint. L’insuffisance de I'information est généralement recon-
nue’’. Peu en importe la cause: absence d’exigences légales mini-
mum suffisantes>® ou incapacité de la pratique d’établir des exi-
gences satisfaisantes a partir des principes 1égaux généraux>°.

S’agissant des états financiers en général, I’absence de conti-
nuité des regles de présentation et le manque de terminologie
précise pour les différents postes sont particulierement regretta-
bles.

La valeur de 'information fournie par le bilan est inversement
proportionnelle au montant des réserves latentes, qui empéchent
I’appréciation de la valeur réelle de ’entreprise et des actions, et
la connaissance du montant effectif du bénéfice. Celle fournie par
le compte de pertes et profits est fortement limitée par I’'usage
des compensations. Quant au rapport de gestion, il va rarement
au-dela d’une simple paraphrase des états financiers.

ST PLUSS, p.115; J.-P. BRUNNER, Die Publizitat der schweizerischen Aktiengesell-
schaften, insbesondere das Postulat der Bilanzklarheit, thése Zurich 1973,
pp.68—92; R. SCHINDLER, Die Publizitatsvorschriften bei der Rechnungslegung
der AG, thése Berne 1967, pp.12ss; E. Bossarp, Zur Reform des Bilanz-,
Publizitats- und Priifungsrechts, Zurich 1966, pp.20ss; A. HirscH, Problémes
actuels du droit de la société anonyme, rapport a la Société suisse des juristes,
RDS 85 1II, 1966, p.56; rapport intérimaire du président et du secrétaire du
Groupe de travail pour I'examen du droit des sociétés anonymes, 1972,
pp-43ss et 56. '

8 Rapport intérimaire, p.44.

39 Rapport intérimaire, p. 56 ; F. ViscHEr/F. Rapp, Zur Neugestaltung des schwei-
zerischen Aktienrechts, Berne 1968, p.26 (cité: Neugestaltung); HirscH, op.
Git.x P. 57, .
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Les actionnaires libres souffrent encore davantage que les
actionnaires minoritaires de ces insuffisances:

— Soumis a des dangers supplémentaires, ils ignorent jusqu’a
I’existence du groupe.

— Une société filiale ne peut €tre évaluée pour elle-méme. Ses
rapports avec les autres sociétés du groupe sont tout aussi
importants que ses propres actifs. Quelle est la politique de la
société-mere a son égard? La favorise-t-elle ou plutot la défa-
vorise-t-elle? Des informations précises sur la société-mere et
les autres sociétés du groupe sont nécessaires’. Le droit posi-
tif ne contient aucune regle de ce genre. Certes, une informa-
tion est parfois volontaire (certains grands groupes). Mais elle
ne se fait pas la ou elle serait encore plus utile, c’est-a-dire
dans les moins grands groupes.

Le probleme de I'information sur le groupe ne se pose par
conséquent pas seulement au sein de la société-meére®!, mais
aussi et tout particulierement au sein des sociétés filiales®2. Les
atteintes aux intéréts des actionnaires libres ne peuvent pratique-
ment pas étre découvertes sans une information sur les rapports
de groupe. Et méme en dehors des hypotheses d’abus, une telle
information est nécessaire, car les filiales ne peuvent souvent plus
vivre de maniere indépendante .

Section 2. Le controle de 'information

L’information recue par I’actionnaire n’a de valeur que dans la
mesure ou elle satisfait aux exigences légales quant a son contenu
et est conforme a la vérité. Pour que I'organe de contrdle puisse
vérifier cette conformité au profit des actionnaires, il doit lui-
méme remplir les conditions suivantes:

— étre chargé d’une mission adéquate

— avoir des pouvoirs suffisants

— et une indépendance effective pour ’exercer.

60 Pruss, p.119.

61 Concernant les comptes consolidés, cf. notamment: ZocG, Der Konzern-
abschluf3 in der Schweiz; F. ViscHER, Die konsolidierte Rechnungslegung in
der Aktiengesellschaft, SAG 1976, pp.81-85; E. TEITLER-FEINBERG, Die kon-
solidierte Konzernerfolgsrechnung, thése Zurich 1970; A. ZUND, Publizitat
und konsolidierte Bilanz eines schweizerischen Konzerns mit internationaler
Tatigkeit, SAG 1966, pp.185-192; F. ScHLENK, Bilanzvorschriften im Kon-
zern, thése Zurich 1962.

62 PLiss, p.120; BEjot, p.123.

6 B. Lurz, Die Bewertungsprobleme des Konzerns, theése St-Gall 1952,
pp.176-177.
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§ 1. La mission des controleurs

La description de la mission des controleurs, contenue dans
I'article 728 al.1 CO, préte a de nombreuses discussions. Les
contrdleurs doivent-ils examiner si les principes de la clarté et de
la sincérité du bilan ont été respectés? Doivent-ils vérifier si le
systtme de comptabilité choisi est adéquat et utilisé correcte-
ment? Doivent-ils vérifier la manieére dont la comptabilité est
surveillée sur le plan interne?

Les réserves latentes concernent directement les actionnaires
libres. Or, dans la pratique actuelle, les contréleurs n’intervien-
nent pas lors de leur constitution et seulement dans les cas mani-
festes d’abus lors de leur dissolution®*.

Le rapport de gestion n’est pas vérifi€ par I'organe de controle,
parce qu’il appartient au domaine de la gestion®. Or, en vertu de
la séparation des pouvoirs, la gestion n’est pas soumise a I’exa-
men des contrdleurs®. L’article 729 al.3 CO ne fait pas excep-
tion a la régle. Il n’oblige pas 'organe de contrble a rechercher
systématiquement les fautes de gestion et les violations de nor-
mes légales ou statutaires, mais simplement a signaler celles qu’il
constate dans I’exercice de son mandat.

[’absence de controle de la gestion se justifie certainement
dans les sociétés indépendantes, mais elle ne se justifie plus dans
les sociétés de groupe. L’article 731 CO n’est évidemment d’au-
cun secours dans ces cas-la.

§ 2. Les pouvoirs des contrdleurs (article 728 al.2 CO)

L’obligation de renseigner doit étre interprétée extensivement
dans le cadre du controle®’. Elle est compensée par 1’obligation
de discrétion de I’article 730 CO. '

§ 3. L’indépendance des contrdleurs

Le droit positif ne contribue que trés timidement a garantir
I'indépendance des contrOleurs.

Il prévoit une incompatibilité entre la fonction de contrdleur et
celle d’administrateur ou d’employé de la société (article 727

64 BUral, Ziircher Kommentar, Art. 728 CO, rem.37; HIrsCH, op. cit. en note 57,
p.74.

65 BuUral, Zircher Kommentar, Art. 728 CO, rem. 14.

66 Bijral, Ziircher Kommentar, Art. 728 CO, rem.26.

67 ForsTMOSER/MEIER-HAYOZ, Aktienrecht, p.196, rem. 16; BiRrci, Ziircher
Kommentar, Art. 728 CO, rem. 58.
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al.2, 2¢ phrase CO). Mais il n’écarte de ’organe de controdle, ni
les parents des administrateurs, ni leur femme, ni leurs employés
personnels, ni les personnes dépendant de I’actionnaire domi-
nant, ni, d’'une maniere plus générale, les personnes dépendant
d’une société lie.

Il n’impose pas d’exigences en matiere de connaissances pro-
fessionnelles. Enfin, il ne prévoit pas de durée minimum du man-
dat.

Section 3. L’information sur Pinitiative de I’actionnaire (article 697 CO)

Pour vérifier les documents mis a sa disposition (article 696 CO),
’actionnaire a le droit d’obtenir des informations complémentai-
res sur la situation comptable ou financiere de la société. Confor-
mément a I’article 697 al.3 CO, ce droit n’est pas limité aux faits
dont la connaissance est nécessaire pour exercer le droit de vote
ou attaquer les décisions de ’assemblée générale. Il s’étend a
tous les faits dont la connaissance est importante pour 1’exercice
du droit de controle ®8. Mais il n’est que relatif. Il est limité par les
intéréts de la société (article 697 al.3 CO), auxquels une partie
de la doctrine et la jurisprudence attachent une grande impor-
tance:

— en admettant que seule 'administration est en mesure de juger
si les intéréts de la société sont compromis ®°;

— en se contentant de ce que la société rende vraisemblable I’in-
térét qui lui commande de refuser les renseignements deman-
dés”°. Ce qui exclut pratiquement pour les actionnaires d’obte-
nir des renseignements sur les réserves latentes.

Vu le principe de I'indépendance juridique, il parait exclu que
les actionnaires libres puissent exiger des renseignements directe-
ment de la société-mere ou des autres filiales.

Titre 4
Les insuffisances de la mise en ceuvre des moyens de protection
du droit positif

Lorsqu’un actionnaire minoritaire s’estime 1ésé dans I'un de ses

68 ViscHer/Rapp, Neugestaltung, p.206; BUraGl, Ziircher Kommentar, Art. 697
CO, rem.32; ScuLuepr, Wohlerworbene Rechte, p.183.

9 Scuruep, Wohlerworbene Rechte, p. 186 et note 123; ATF 82 Il 216 220.

0 ATF 82 11 216, 222.
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intéréts juridiquement protégés par une décision ou un acte d’un
organe de sa société, il dispose d’un certain nombre d’actions qui
different selon le droit a faire respecter et ’organe responsable
de la violation.
Pour remédier aux violations émanant de 1’assemblée géné-
rale, il peut intenter:
— l’action en annulation des décisions de I’assemblée générale
(article 706 CO).
Pour remédier a celles émanant de I’administration, il peut
utiliser:
— l’action en exécution’!
— l’action en responsabilité (article 754 CO).
Enfin, dans les deux cas, il peut recourir a:
— P’action en dissolution de la société (article 736 CO)
— Tl’action en dommages-intéréts (article 41 CO)
— l’action en constatation de la nullité des décisions.

Chapitre 1. Les insuffisances communes

Les gros inconvénients inhérents a ces actions retiennent souvent

les actionnaires minoritaires de les utiliser:

— Fardeau de l'allégation: Selon la maxime des débats, I’action-
naire minoritaire doit exposer les circonstances qui servent de
fondement a ses prétentions. Or, vu l'insuffisance de I’infor-
mation, I’actionnaire minoritaire n’a souvent méme pas con-
naissance de la violation de ses droits.

— Fardeau de la preuve: Si I'actionnaire minoritaire a connais-
sance de la violation de ses droits, ou, au moins, s’il la soup-
conne, il doit encore prouver, dans la plupart des cas, les faits
qu’il allegue (article 8 CCS). Vu l'insuffisance de I'informa-
tion, ces preuves sont souvent impossibles a rapporter.

— Mode de calcul de la valeur litigieuse: L.e mode de calcul de la
valeur litigieuse est tres défavorable a I’actionnaire minori-
taire. Par exemple, en matiere d’action en annulation, I’élé-
ment déterminant n’est pas I'intérét de ’actionnaire minori-
taire demandeur a I'issue du proces, mais celui de la société
elle-méme.

— Frais du proces: Le mode de calcul de la valeur litigieuse a bien
évidemment pour effet d’augmenter les frais du proces.

"I Pour des détails, cf. F.P. OgescH, p.195; ScaLuep, Wohlerworbene Rechte,
pp.266—-269.
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— Bénéficiaire du gain du procés: En cas de gain du proces, le
bénéfice ne revient pas toujours directement au demandeur,
mais parfois a la société.

Ces difficultés, souvent cumulées, multiplient a tel point les
risques du proces, qu’elles découragent les actionnaires minori-
taires les plus entreprenants. Ce qui explique le nombre tres peu
élevé des décisions du Tribunal Fédéral dans ces domaines.

Chapitre 2. Les insuffisances spécifiques a certaines actions

— Action en constatation de la nullité des décisions de I'assemblée
générale ou de l'administration: Le champ d’application de
cette action est tres restreint. Elle ne protége en effet I’action-
naire minoritaire que contre la violation de ses droits les plus
fondamentaux.

— Action en annulation des décisions de 'assemblée générale: Le
délai d’action est extrémement court (2 mois), étant donné
notamment les insuffisances de I'information. De plus, il s’agit
d’un délai de péremption.

Titre 5
L’urgence de l'intervention législative

Les inconvénients résultant de l'incompatibilité de I'état de
groupe avec le droit positif, des risques de I’état de groupe et de
I'insuffisance des moyens de protection et de la mise en ceuvre de
ces moyens, nécessitent une intervention législative. Est-elle ur-
gente?7?

Dans leur rapport intérimaire de 1972, le président et le secré-
taire du groupe de travail pour 'examen du droit des sociétés
anonymes déclarent que «une réglementation du droit des grou-
pes de sociétés n’est pas urgente» — «... des abus ne se sont pas
ouvertement manifestés dans ce domaine» 3.

Leur appréciation ne convainc pas’# pour deux raisons:

— D’une part, le critere des abus manifestes est discutable. Sans

72 L’urgence est I'une des bases de la démarche et des choix du groupe de travail
pour la révision du droit des sociétés anonymes. Cf. rapport intérimaire,
pp. 16ss, 20, avant-projet 1975, exposé des motifs, p.4.

73 Rapport intérimaire, p.218.

74 Le président et le secrétaire du groupe de travail pour la révision du droit des
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nécessairement se manifester ouvertement, les abus dont sont
victimes de nombreux actionnaires libres sont bien connus des
praticiens qui doivent souvent constater leur impuissance a les
combattre. L’existence d’abus devrait suffire.

— D’autre part, méme si I’on retient ce critere qualifié, son appli-
cation stricte mene a la conclusion de 'urgence. Certaines con-
séquences néfastes de I’état de groupe se manifestent ouverte-
ment, notamment I’abandon de filiales surendettées.

La notion de I'urgence est relative. Elle peut étre définie sur la
base de trois criteres:

— Urgence d’'un point de vue subjectif, du point de vue respectif,
notamment, des divers participants a la vie des groupes. Ce
critere conduit a des résultats trés différents selon les catégo-
ries d’intéressés. Pour les actionnaires libres, I'urgence ne fait
pas de doute. En revanche, pour les actionnaires majoritaires,
pour les dirigeants de sociétés, elle n’existe en aucune facon.

— Urgence d’un point de vue objectif strictement juridique. 1.’état
de groupe est incompatible avec un certain nombre de régles
impératives du droit positif. Une harmonisation s’impose.

— Urgence d’un point de vue objectif général. Les groupes de
sociétés créent des risques non négligeables, posent des pro-
blemes délicats pour des catégories importantes de personnes
entrant en contact avec eux (actionnaires libres, créanciers,
travailleurs). Une telle situation ne peut manquer d’ébranler la
confiance dans la société anonyme, une des bases de notre
systeme économique. Il est nécessaire d’y remédier sans délai.
Quel que soit le critere adopté, I'urgence d’une intervention

législative est évidente’®, notamment du point de vue objectif

général qui, sans aucun doute, doit €tre déterminant.

sociétés anonymes se reprennent d’ailleurs immédiatement aprés (a la phrase
suivante) en constatant: «Il conviendrait d’envisager rapidement I’élaboration
d’un droit des groupes de sociétés car ...» (p.218).

75 Exception faite de certaints points de vue subjectifs.



Troisieme partie

Les voies d’une intervention l€gislative

Il y a deux manieres d’améliorer le statut des actionnaires libres:
— l'intervention judiciaire
— l'intervention législative.

Le juge pourrait, sans aucun doute, améliorer la protection des
actionnaires libres, notamment dans le cadre de sa jurisprudence
relative aux principes généraux du droit. Il pourrait élaborer un
principe d’égalité de traitement plus conforme aux intéréts de
ceux-ci, admettre le principe de la proportionnalité. Il pourrait
aussi assouplir sa jurisprudence en maticre de droit aux rensei-
gnements, voire reconnaitre aux groupes de socié€tés la personna-
lité morale. Il pourrait préciser ses exigences en matiere de con-
solidation®. Mais, vu la tendance actuelle de la jurisprudence, il y
a peu de chances que des développements de ce genre se produi-
sent dans un proche avenir. De plus, le juge ne peut intervenir
que de maniere limitée. Il ne saurait, par exemple, étendre suffi-
samment 1’obligation d’informer les actionnaires ou créer de nou-
veaux droits pour les actionnaires. Par conséquent, une véritable
amélioration du statut des actionnaires libres nécessite une inter-
vention législative, dont la nature varie selon I’attitude de base
adoptée a I’égard des groupes. Trois possibilités existent:

1. On peut tout d’abord continuer d’ignorer I’existence des
groupes de sociétés en se réfugiant derriere la fiction de la société
indépendante. Mais, en méme temps, on peut reconnaitre I'insuf-
fisance de la protection des actionnaires minoritaires et essayer
d’y remédier. Toute amélioration de la protection des action-
naires minoritaires améliore le statut des actionnaires libres;
mais, paradoxalement, I'ignorance de 'existence des groupes a
un effet protecteur pour les groupes eux-mémes (titre 1).

1 Arrét du Tribunal Fédéral du 11 novembre 1975 dans la cause Fiduciaire X
contre Solidago AG en liquidation concordataire, L’expert-comptable suisse 9/
1976, 28, 29-30 (cons. 3).
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2. On peut ensuite renoncer d’ignorer I’existence des groupes
de sociétés, la reconnaitre en fait sans encore la reconnaitre en
droit. Le but de cette reconnaissance est de faire prévaloir les
intéréts des actionnaires libres, en leur fournissant des armes a la
mesure de leur adversaire. Paradoxalement, elle est tres défavo-
rable aux groupes de sociétés (titre 2).

3. On peut enfin reconnaitre en droit I’existence des groupes
de sociétés, c’est-a-dire la 1égaliser. Le but de cette reconnais-
sance est de tenir compte €équitablement des intéréts des groupes
de sociétés et de ceux des actionnaires libres (titre 3).

Quelle que soit la nature de I'intervention législative, la pro-
tection des actionnaires libres peut se faire selon deux méthodes
tout a fait différentes:

— par la conservation des actionnaires libres dans leur société,
— par I’élimination des actionnaires libres de leur société.

Les moyens utilisés varient selon la méthode choisie. Ils peu-
vent méme varier dans le cadre d’'une méme méthode. Par exem-
ple, si I'on entend maintenir les actionnaires libres dans leur
société tout en renoncant a légaliser le groupe, la gamme des
moyens est extrémement vaste. En revanche, elle est limitée aux
garanties des actionnaires libres (elle n’englobe plus les moyens
de combattre les décisions prises, etc), si la 1€galisation du groupe
a lieu.

Titre 1
L’amélioration de la protection des actionnaires minoritaires

Le droit positif est construit sur I'image de la société anonyme
indépendante, a but économique, dans laquelle tous les
actionnaires (majoritaires et minoritaires) ont intérét a la réalisa-
tion du but social. Pour les cas rares ou les majoritaires sont
tentés d’abuser de leurs pouvoirs, des mesures de protection (no-
tamment en faveur des actionnaires minoritaires) sont prévues.

D’un point de vue purement formel, il est tout a fait conceva-
ble d’assimiler un abus commis dans le cadre d’un groupe de
sociétés a un abus de pouvoir commis par un actionnaire majori-
taire dans une société indépendante. Dans les deux cas, c’est
grace a la majorité qu’'un préjudice est causé, contrairement aux
regles 1€gales. Dans cette optique, la situation actuelle se caracté-
rise simplement par une augmentation des cas d’abus, faisant
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apparaitre 'insuffisance des moyens de protection prévus par la
loi. Une amélioration de ces moyens est nécessaire.

Chapitre 1. La conservation des actionnaires minoritaires

Section 1. La contribution de P'avant-projet de 1975

[’avant-projet de 1975 appartient au premier type de solutions.
Il est construit sur la base de la société anonyme indépendante
(révision partielle, absence d’un droit des groupes, renonciation
pour les controleurs a I'incompatibilité résultant de la dépen-
dance d’une société liée)?.

Il fait un effort certain pour améliorer la protection des
actionnaires minoritaires:

1. Il améliore les moyens de protection des actionnaires indivi-
duels. Notamment, il:
— renforce le droit préférentiel de souscription (art.652 AP);
— restreint la possibilité de limiter le transfert des actions nomi-
natives liées (art.627 ch.8, 646a, 685 al.2 AP).

2. 11 renforce les moyens spécifiques de protection des

actionnaires minoritaires. Notamment, il:

— accorde aux actionnaires, représentant le /s du capital social,
le droit de demander la nomination d’un contrdleur supplé-
mentaire pour un exercice social (art. 729a AP);

— introduit une majorité des /5 des voix représentées a I’assem-
blée générale pour modifier les statuts (art.647 al.1 AP);

— allege les conditions du droit de demander la dissolution de la
société pour justes motifs: /10 du capital social (art.736 ch.4
AP).

3. 1l tente surtout d’améliorer 'information des actionnaires.

Dans ce but, il:

— limite le caractere occulte des réserves latentes. Il exige no-
tamment qu’elles ne soient plus constituées que par des amor-
tissements, des provisions et des rectifications de valeur sup-
plémentaires (art. 669 al.2 AP), que ces opérations figurent au
compte de pertes et profits (art. 663 ch. 12 et 13 AP) et surtout
que le rapport de gestion indique la différence entre les réser-

2 L’art. 663 a, qui accorde certains avantages a la société-mere présentant volon-
tairement des comptes consolidés, ne change rien a I’esprit.
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ves constituées par 'administration pendant 'exercice et les
amortissements, provisions et rectifications de valeur supprimés
pendant la méme période (art.724 al.2 ch1 AP);

— impose des schémas de présentation pour le compte de pertes
et profits (art.663 AP) et le bilan (art.663b AP);

— introduit les principes de la continuité (art.662 al.4 AP) et du
produit brut (art.662 al.3 AP);

— mentionne expressément le droit de 'actionnaire de demander
des renseignements a ’administration (art.697 al.1 AP);

— améliore le contrdle des comptes annuels par I'introduction
d’exigences en matieére de qualification des controleurs
(art.727a et b AP) et, dans une mesure tres limitée, par le
renforcement de leur indépendance (art.727¢c AP);

— introduit le droit de demander au juge la nomination d’un
controleur supplémentaire (art.729a AP) et le droit de
demander la révocation des contrOleurs (art.728 al.3, 2¢
phrase AP).

4. Enfin, il améliore la mise en ceuvre des moyens de protec-

tion. Il:

— permet au juge, en cas de rejet de I’action en annulation d’'une
décision de I’assemblée générale, de mettre une partie des frais
judiciaires a la charge de la société et de diminuer I'indemnité
qui lui est allouée (art.706 al.5 AP).

Ces nouvelles dispositions améliorent-elles aussi la protection
de l'actionnaire libre? _

Dans la mesure ou la poursuite d’intéréts étrangers ou contrai-
res a l'intérét social remplit la condition des justes motifs de
dissolution (art.736 ch.4 CO), la diminution des exigences relati-
ves a la représentation du capital social améliore la protection des
actionnaires libres.

La mention expresse du droit de demander des renseignements

a I'administration est également favorable a I’actionnaire libre

qui devrait pouvoir, sous réserve du secret des affaires, découvrir

certains faits lui permettant d’établir une gestion dans l'intérét
exclusif du groupe. Pourtant, aussi heureuses qu’elles soient, les
améliorations prévues sont encore insuffisantes pour protéger
efficacement les actionnaires minoritaires. Le groupe de travail
pour la révision du droit de la société anonyme en était conscient.
D’ailleurs, ce n’était pas son but principal .

3 Rapport intérimaire, p.222.
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Section 2. Les autres moyens de protection

§ 1. Les moyens de protection des actionnaires individuels

1. Les droits acquis

Le moyen le plus adéquat* de protéger efficacement le droit au
dividende est la garantie de dividende®. Elle consiste a faire pas-
‘ser le paiement d’un dividende minimum avant I’alimentation des
réserves (exception faite de la réserve légale et éventuellement
d’autres réserves statutaires déterminées a I’avance) et la rému-
nération des autres bénéficiaires (administrateurs, notamment).
Sa mise en ceuvre pose toutefois des problemes délicats. Elle
implique une plus grande transparence dans les états financiers et
la détermination du montant® du dividende minimum et de sa
base de calcul’.

2. Le devoir de fidélité de I’actionnaire dominant
en tant qu’administrateur de fait

Le législateur pourrait dire expressément que l’actionnaire
majoritaire qui s’immisce dans la gestion, notamment en donnant
des instructions aux administrateurs, répond au méme titre que
ces derniers.

3. Les principes généraux du droit

3.1. L’abus de droit et I’égalité de traitement

Un moyen simple d’améliorer la protection des actionnaires
minoritaires consiste a revenir a ’ancienne jurisprudence du Tri-
bunal Fédéral, relative au rapport entre le principe de I'égalité de
traitement et ’abus de droit. En effet, les actionnaires minoritai-
res ont intérét a ce que le principe de I’égalité de traitement soit
considéré comme «lex specialis» par rapport a I’abus de droit.
Leur fardeau de la preuve est allégé 8. Pour avoir gain de cause
dans un proces, il ne leur reste qu’a prouver le traitement diffé-
rentiel a leur détriment. La société anonyme doit elle-méme dé-

4 On pourrait penser aussi a la limitation des voix de ’actionnaire majoritaire ou
a la représentation proportionnelle des actionnaires au sein du Conseil d’admi-
nistration (éventuellement de tous les organes sociaux).

5 § 254 al. 1 AktG; ViscHER/RaPp, Neugestaltung, pp.44—45.

6 Méme montant pour toutes les sociétés, quels que soient leur grandeur, leur
domaine d’activité, ou montants différents?

7 Valeur nominale, réelle ou vénale des actions?

8 2¢ partie, titre 3, chapitre 1, section 3, § 3.
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montrer le bien-fondé du traitement différentiel. Et, pour étre
vraiment utile, le principe de I’égalité de traitement devrait étre
é¢tendu au domaine des inégalités matérielles.

3.2. La proportionnalité

Faut-il aller plus loin et imposer a ’actionnaire majoritaire le
respect du principe de la proportionnalité? Nombreux sont les
auteurs qui le souhaitent®, a I’encontre des arguments tout de
méme pertinents (notamment suprématie du principe majori-
taire) du Tribunal Fédéral.

«Si la demanderesse requiert que les nouvelles actions soient
émises a la valeur intrinseque, c’est parce qu’elle n’a pas I'inten-
tion de les souscrire. La conséquence en serait que les actionnai-
res majoritaires devraient souscrire toutes les nouvelles actions
pour que 'augmentation de capital aboutisse. Une telle obliga-
tion peut présenter selon les circonstances des désavantages pour
la majorité. Or, celle-ci n’est pas tenue d’assumer un préjudice
dans le seul dessein de servir les intéréts de la minorité.» 1°

L’application du principe de la proportionnalité devrait par
conséquent €tre limitée aux cas n’entrainant pas de désavantage
pour I’actionnaire majoritaire.

§ 2. Les moyens de protection des minorités

L’avant-projet améliore les moyens spécifiques de protection
des minorités. Il exige notamment ’accord des ?/s des voix repré-
sentées pour toute modification statutaire et s’aligne ainsi sur les
pays voisins !1. La portée de cette régle est toutefois limitée. Les
modifications statutaires sont relativement rares. Faut-il aller
plus loin et exiger une majorité qualifiée pour toutes les décisions
importantes de ’assemblée générale? Le fonctionnement de cer-
taines sociétés serait entravé, sans que la plupart des décisions
déterminantes (relatives notamment au résultat social) prises par
I’administration soient touchées.

Faut-il alors permettre aux actionnaires d’attaquer en justice

9 MEIER-HAY0Z/ZWEIFEL, Grundsatz, pp.383—397; R. PATRY, note a I'arrét Rin-
gier I, SAG 46, 1974, pp.38, 40—41,; A. HirscH, note a 'arrét Ringier I, JT
1973, pp.631 ss. ‘

10 ATF 102 II 265, 270, JT 1977, pp.102, 107.

11 Cf. notamment § 179 al. 2 AktG; art. 153 Loi sur les sociétés commermales du
24 juillet 1966.
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les décisions de I’administration? !> Dans les sociétés indépen-
dantes, une telle action ne se justifie pas. Elle risquerait de para-
lyser ’administration et par conséquent la société. Elle pourrait
étre utilisée abusivement par la minorité. Elle impliquerait la
communication de toutes les décisions attaquables aux actionnai-
res. Elle poserait de délicates questions relatives aux effets de
I’annulation.

§ 3. Les moyens de déceler la violation des intéréts
juridiquement protégés des actionnaires minoritaires

L’amélioration des moyens de protection ne suffit pas. Elle
doit étre accompagnée par l’amélioration de I'information.
L’avant-projet fait un pas dans ce sens. Il aurait pu aller plus loin,
sans porter gravement atteinte au secret des affaires.

1. L’information d’office

L’avant-projet améliore dans une tres large mesure la sincérité
du bilan en limitant le caractére occulte des réserves latentes,
qu’il n’a pas interdites!® en raison des caracteres spécifiques de
notre pays. Il améliore également la clarté du bilan, en imposant
des schémas de présentation. Ces schémas ont donné lieu a de
nombreuses critiques dans la doctrine et dans les milieux intéres-
sés. IIs ne sont adaptés qu’a la réalité des grandes sociétés 4. Un
systéme plus souple 1, correspondant a la réalité spécifique des
diverses catégories de sociétés anonymes, serait préférable.

2. Le controle de 'information

2.1. La mission des controOleurs

Bien que rédigée de maniére trés concise dans ’avant-projet !,
la mission des contrdleurs est élargie.

L’article 724 al.2 ch.1 AP exige que 'augmentation ou la

12 H. DuGGELIN, Die Sonderpriifung als Rechtsbehelf des Aktiondrs zur Kon-
trolle der Verwaltung einer AG, theése Berne 1977, pp. 77—78; VISCHER/RAPP,
Neugestaltung, pp. 194-196.

13 Pour une autre solution, cf. 4¢ directive, art. 35; F. PERRET/CH. VON GREYERZ,
Coordination du droit des sociétés en Europe, Projets sur la présentation du
bilan dans la CEE et en Suisse, Rapports N° 7 A du Centre d’études juridiques
européennes, Geneve/St-Gall, pp.43 ss.

14 Tout en restant bien en-deca des exigences de la 4¢ directive.

15 Par exemple sous forme de régles de présentation, comme le prévoit le droit
néerlandais.

16 Seul le but du controle est exprimé. Les méthodes ne sont pas prévues expres-
sément. Cf. art. 730 al. 1 AP.
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diminution des réserves latentes en cours d’exercice soit indiquée
dans le rapport de gestion. Et I'article 730 al.1 AP impose aux
contrdleurs de vérifier ce rapport dans la mesure ou il explique
les comptes annuels. Par conséquent «les contrdleurs doivent. ..
examiner si le montant indiqué est justifi€; si la différence men-
tionnée n’est pas justifiée, I'indication n’est pas conforme a la
loi» 17,

L’importance de cette vérification est manifeste. Les mouve-
ments des réserves latentes sont un indice important de la politi-
que du conseil d’administration a I’égard des actionnaires minori-
taires.

Le rapport de gestion fait aussi ’objet d’un controle lorsqu’il
donne d’autres renseignements de nature comptable (article 730
al.1 AP). En revanche, le groupe de travail s’est prononcé ex-
pressément contre le contrdle de la gestion par les controleurs '8,
ce qui se justifie dans une société indépendante (séparation des
pouvoirs, responsabilités clairement définies, charges trop consi-
dérables pour les controleurs). En effet, au vu des résultats, ’as-
semblée générale va tirer ses conclusions. Ou bien elle est satis-
faite de la gestion et elle confirme les administrateurs, ou bien
elle n’est pas satisfaite et elle ne les confirme pas ou les révoque.
Si une majorité se dessine, qui désire garder un administrateur
malgré sa mauvaise gestion, elle en subit les conséquences au
méme titre que la minorité, méme davantage quantitativement!

2.2. Les pouvoirs des contrdleurs

Pour faciliter le travail des controleurs, ’avant-projet décrit
leurs pouvoirs d’'une maniere plus générale que ne le fait le droit
positif 1. Cette généralisation est utile dans le cadre des sociétés
indépendantes, mais insuffisante pour la protection des action-
naires libres.

2.3. L’indépendance des contrdleurs

C’est dans ce domaine que I’avant-projet présente les plus
graves lacunes.

Certes, I'introduction d’exigences strictes en matiere de con-

17 Avant-projet 1975, exposé des motifs, p.14. Il s’agit d’une vérification maté-
rielle. Cf. P. JoLipON, Le contrdle, SAG 48, 1976, p.96 (N° 5).

18 Rapport intérimaire, p.81. Mais I'art. 730c AP reprend les dispositions de I’art.
729 al. 3 CO, en précisant que seules les violations de la loi ou des statuts
entrent en ligne de compte.

19°Art. 730 al. 2 AP; rapport intérimaire, p.95.
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naissances professionnelles (article 727a AP) et du droit de cha-

que actionnaire d’obtenir, par une action en justice, la révocation

d’un contrdleur ne les remplissant pas (article 728 al.3 AP),
représente une amélioration notable.

Mais le probleme des incompatibilités est loin d’étre résolu de
maniére satisfaisante?’. Les conflits pouvant résulter de situa-
tions passées sont ignorés. L’ancien salarié (méme I’ancien cadre
supérieur) de la soci€t€ est €ligible.

L’efficacité du controleur supplémentaire, qui exerce les mé-
mes taches que les controleurs ordinaires, peut collaborer avec
eux et ne rédige pas un rapport indépendant, est douteuse?!.
Faut-il le remplacer par un contréleur de minorité, opérant une
investigation indépendante et établissant un rapport distinct? S’il
présente des avantages par rapport au contrdleur supplémen-
taire, il n’est pas exempt d’inconvénients. Il diminue I’autorité
des controleurs ordinaires 22, Il partialise leur mission, les contro-
leurs ordinaires ayant tendance a prendre le parti de la majorité,
les controleurs de minorit€ celui de la minorité. Il est peu efficace
pour résoudre les véritables conflits entre la majorité et la mino-
rité, qui portent en général sur la gestion et ne sont, par consé-
quent, pas du ressort des controleurs. D’autres mesures pourrai-
ent encore renforcer I'indépendance des contrdleurs, notam-
ment:

— La durée minimum du mandat (en France, 6 exercices)?*. Mais
les longs mandats présentent aussi des inconvénients et ne sont
pas nécessairement déterminants pour 1'indépendance **.

— Un nombre minimum de deux controleurs?. Ce systéme, dont
le but est de renforcer le contrdle par la surveillance récipro-
que, mene souvent a un partage des responsabilités. Et, en cas
de contrdle approfondi indépendant du tout par chaque con-
troleur, le colit de 'opération peut étre trés élevé.

20 ’absence de régles d’incompatibilité relatives aux sociétés liées est évidem-
ment conforme a un systeme basé sur la société indépendante.

2171 fait en quelque sorte double emploi avec le droit de révocation de I'art. 728
al. 3 AP. Pour d’autres critiques, cf. JOLIDON, op. cit. en note 17, p.95, N° 3 et
p.97, N° 2.

22 . HEMARD/F. TERRE/P. MABILAT, Sociétés commerciales, tome II, Paris 1974,
p.749.

23 Art. 224 Loi sur les sociétés commerciales du 24 juillet 1966.

24 BEsor, p. 132.

35 Cf. art. 223 al. 2 Loi sur les sociétés commerciales du 24 juillet 1966.
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3. L’information sur I'initiative de ’actionnaire

3.1. Le droit aux renseignements

Le droit aux renseignements de I'article 697 CO est peu effi-
cace en raison du secret des affaires.

L’actionnaire minoritaire se trouve donc devant une impasse.
Il dispose théoriquement des moyens nécessaires a la mise en
ceuvre de sa protection. Mais, il peut difficilement les utiliser, car
il n’est pas en mesure de prouver les éléments constitutifs déter-
minants. En droit positif, le lien entre les moyens de protection et
la mise en ceuvre de la protection fait défaut, en partie du moins.

3.2. Le contrdleur spécial

3.2.1. Définition

Le controleur spécial est un expert chargé de rapporter, a I'in-
tention des actionnaires minoritaires, sur au moins une opération
de gestion. I1 a pour but de faciliter la mise en ceuvre des moyens
de protection des actionnaires minoritaires, spécialement I’action
en responsabilité contre I’administration. Inconnu dans notre
pays?%, il est familier a la plupart des ordres juridiques des pays
européens.

La réglementation de cette institution nécessite un compro-
mis?” entre les intéréts des actionnaires minoritaires et ceux de la
société. En effet, si 'on protege efficacement le secret des af-
faires, le contrdleur spécial n’est pas beaucoup plus utile que le
droit aux renseignements. Si, en revanche, on met I’accent sur la
protection des actionnaires minoritaires, on risque de porter at-
teinte aux intéréts de la société a un point tel que les actionnaires
minoritaires eux-mémes pourraient hésiter a utiliser I'institution.
Encore ne faut-il pas exagérer le risque couru par la société.
L’actionnaire minoritaire, du moins s’il est lui-méme indépen-
dant, n’a pas intérét a utiliser les informations fournies par le
controleur spécial contre sa société. S’il n’est pas indépendant, il
peut étre tenté d’utiliser les renseignements obtenus dans la so-
ciété ou il est minoritaire, pour en tirer des avantages dans le
cadre d’une autre société ou il est majoritaire.

26 En revanche, le controleur spécial de majorité est expressément prévu par
'article 731 al. 2 CO.

27 Des pays comme I’Allemagne prennent résolument le parti des actionnaires
minoritaires en renongant a toute clause de protection de la société (§ 145 al. 4,
2¢ phrase, AktG). Et d’une maniére générale la tendance est favorable aux
actionnaires minoritaires.
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3.2.2. Les conditions de la désignation d’un contrdleur spécial

En admettant que la compétence de désigner le controleur
spécial appartienne au juge, deux questions doivent €tre résolues,
dont la solution influence directement le conflit éventuel entre la
société et les actionnaires minoritaires:
— Qui peut demander la nomination?
— A quelles conditions la nomination peut-elle étre requise?

3.2.2.1. La condition formelle
Le droit de demander la désignation d’un controleur spécial

peut €tre congu comme un moyen de protection de ’actionnaire

individuel ou de la minorité en tant que telle.

A ce stade de la procédure, la solution du droit individuel
s’impose, du moins théoriquement 2%:

— Les moyens de protection de I'actionnaire individuel en ma-
tiére de contrdle et les possibilités de mise en ceuvre sont
fonctionnellement liés. Le contrdleur spécial n’est qu’un mail-
lon de la chaine. Comme les autres maillons, il doit appartenir
aux actionnaires individuellement.

— Tout controleur spécial désigné a bon escient contribue a assu-
rer le fonctionnement régulier de la société anonyme. L’im-
portant n’est pas tellement la condition formelle, mais le bien-
fondé de la requéte.

— Les moyens de protection des minorités en tant que telles sont
rarement utilisés, car la condition de minorité d’une certaine
importance est difficile a réaliser.

— Le critere de la minorité d’une certaine importance est délicat
a déterminer.

— Et surtout, le déséquilibre éventuellement créé entre les inté-
réts en présence peut €tre compensé€ dans le cadre de la suite
de la procédure.

Des considérations d’ordre pratique pourraient toutefois justi-
fier 'octroi du droit de demander la désignation d’un controleur
spécial aux minorités d’une certaine importance, pour autant que
le critere choisi se rapporte aux seuls actionnaires minoritaires 2.

3.2.2.2. La condition matérielle
Le juge doit-il donner suite a une demande de nomination

28 Pour les solutions contraires des droits étrangers, cf. DUGGELIN, op. cit. en note
12, pp. 156-157.

29 Par exemple: actionnaires représentant le 10 % des actions minoritaires ou 100
actions minoritaires.
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d’un controleur spécial des que la condition formelle est réalisée,
ou doit-il avoir d’autres exigences?

Le premier probleme est celui de la subsidiarité. Théorique-
ment, la désignation d’un controleur spécial devrait pouvoir étre
évitée lorsque la société donne des renseignements suffisants de
son plein gré. Mais, pratiquement, I’actionnaire minoritaire peut
ne pas étre satisfait de la réponse recue. Il est difficile, dans un tel
cas, de le priver des services du controleur spécial. Au plus, pour-
rait-on tenir compte de la subsidiarité théorique pour la réparti-
tion des frais du contréle spécial.

Quelle que soit la solution adoptée, se pose ensuite le pro-
bleme fondamental des exigences relatives a la justification de la
requéte de contrdle spécial. Faibles, elles favorisent les abus de la
minorité. Strictes, elles rendent inopérante I'institution elle-
méme. Elles doivent se situer a un juste milieu entre le soupgon
et la vraisemblance *°.

3.2.3. La mission du contrdleur spécial

Non seulement I’administration, mais encore tous les organes
de gestion (notamment les directeurs), sont soumis au controle
spécial. En principe, la gestion dans son ensemble doit pouvoir
étre examinée. Dans chaque cas concret, le juge fixe la mission
du contréleur spécial en fonction des justifications apportées par
les actionnaires minoritaires dans leur demande?! et dans I'inté-
rét social en général. Au cas ou des irrégularités dépassant le
cadre de la mission sont constatées, une extension peut €tre ac-
cordée par le juge.

3.2.4. L’exécution de la mission du controleur spécial
L’exécution de la mission du contrdleur spécial pose trois pro-

bleémes:

— de qui le contrdleur spécial peut-il obtenir la collaboration?

— quelle est I’étendue du devoir de renseigner de ces personnes?

— quelle est I’étendue du droit de regard du contrdleur spécial?

3.2.4.1. Le cercle des personnes obligées de collaborer

Pour remplir sa mission efficacement, le controleur spécial doit
pouvoir interroger non seulement les membres du conseil d’ad-
ministration, mais aussi les employés de la soci€té, en particulier

30 DUGGELIN, op. cit. en note 12, pp.158-159.

3111 ne peut pas, par exemple, autoriser la vérification de 'ensemble de la gestion
d’une société dont le bénéfice est en augmentation constante et dont seule
I’estimation d’un poste du bilan est suspectée avec de bons motifs.
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les membres de la direction. Et non seulement les personnes en
place au moment de I’enquéte, mais aussi leurs prédécesseurs 2.

3.2.4.2. L’étendue du devoir de renseigner de I’administration
et des organes de gestion

Comme le controleur spécial est tenu a un devoir de discrétion
absolue en dehors des regles 1égales expresses contraires, la so-
ciété ne doit pas craindre de lui dévoiler ses secrets les plus
précieux. Le secret des affaires n’a plus de raison d’étre.

3.2.4.3. L’étendue du droit de regard dans les livres et la
correspondance

L’étendue du droit de regard du contrdleur spécial dans les
livres et la correspondance ne doit pas non plus étre limitée. Ce
qui pourrait avoir comme corrolaire la suppression du droit de
regard individuel des actionnaires.

3.2.5. Le rapport du controleur spécial

Le rapport du controleur spécial est la clé de la solution équita-
ble du conflit entre les intéréts de la société et ceux des actionnai-
res minoritaires. Jusqu’ici, les intéréts de la société ont été pris en
considération par l’exigence des justifications devant accompa-
gner la demande de désignation d’un controleur spécial. Pour le
reste, I’accent a été mis sur I'information des actionnaires minori-
taires. Peut-on rétablir I’équilibre dans le cadre du rapport du
contrOleur spécial? Certains droits étrangers essaient de le faire.
Le rapport, dans son ensemble, doit parvenir a I’actionnaire mi-
noritaire, voire a tous les actionnaires ou au public. Mais, pour
protéger la société, il doit s’abstenir de rapporter les faits trop
nuisibles a la société. La conséquence de ces systemes est la
remise aux intéressés de rapports incomplets, pouvant donner
lieu a des conclusions erronées. Une solution plus équilibrée doit
étre recherchée.

Il est généralement admis que le rapport doit comporter un
jugement de valeur (avis économique). Il ne peut consister en un
simple exposé de faits, dans I'idée que I’actionnaire minoritaire
en tirera lui-méme les conséquences. Il doit donc établir une
comparaison entre la gestion optimum (celle qu’aurait exercée un
administrateur capable cherchant a atteindre le but social) et la
gestion d’espece. Par conséquent, il est divisé en deux parties:

32 Le systéme allemand, qui n’autorise pas I'interpellation des anciens administra-
teurs, etc., est unanimement considéré comme présentant une grave lacune. Cf.
DUGGELIN, op. cit. en note 12, p.131.
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— les faits

— la conclusion (jugement de valeur du controleur spécial).

I1 est concevable de ne pas informer de la méme maniére sur

ces deux parties. Deux hypothéses sont envisageables:

— Lorsqu’aucune violation n’est constatée, seule la conclusion
est transmise a I’actionnaire minoritaire. Si ce dernier est mal-
gré tout persuadé de I’existence d’une violation, il peut assu-
mer les risques et périls d’une action en responsabilité, sans
bénéficier des informations figurant dans le rapport.

— Lorsque des violations sont constatées, deux solutions sont
imaginables:

— Remettre le rapport dans sa totalité a I’actionnaire minori-
taire requérant, voire a tous les actionnaires qui en feraient
la demande, dans I'idée que la société dans laquelle des
irrégularités ont été commises ne mérite plus de protection
particuliere a ’égard de ses actionnaires, spécialement de
ses actionnaires minoritaires.

— Remettre le rapport dans sa totalité au juge seulement, qui
'utilisera comme élément probatoire, sans le communiquer
a I’actionnaire demandeur 3.

Quant a la publicité, elle ne se justifie pas.

3.2.6. Utilité du contréleur spécial pour les actionnaires libres

Le contrdleur spécial, méme réglementé sans tenir compte de
I’état de groupe, est utile pour les actionnaires libres. Grace a lui,
ils peuvent prouver la recherche, par le conseil d’administration,
d’un but autre que le but final de leur société.

Section 3. La mise en ceuvre des moyens de protection

Mise a part la proposition de I’avant-projet de répartir plus équi-
tablement les frais de procédure (article 706 al. 5 AP), la mise en
ceuvre des moyens de protection pourrait encore étre facilitée par
la prolongation du délai d’action de I’article 706 CO, ou en tout
cas par son adaptation a I'intervention éventuelle d’un contréleur
spécial.

33 Une procédure de ce genre existe en droit suisse en matiére de brevets (art. 68
LBI): ,
al. 1: «Les secrets de fabrication ou d’affaires des parties seront sauvegardeés. »
al. 2: «Il ne sera donné connaissance a la partie adverse des moyens de preuve
propres a révéler de tels secrets que dans la mesure compatible avec leur
sauvegarde.»

Et certaines lois de procédure cantonales connaissent des regles analogues. Cf.
§ 349 al. 1 Luzerner ZPO; DUGGELIN, op. cit. en note 12, p.64.
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Chapitre 2. L’élimination des actionnaires minoritaires

Au lieu d’essayer d’adoucir le sort des actionnaires minoritaires,
le 1égislateur pourrait envisager de supprimer les cas de participa-
tions minoritaires.

Section 1. Généralités
§ 1. Définition
L’¢élimination des actionnaires minoritaires est la suppression

forcée et indemnisée du sociétariat des actionnaires minoritaires
sans effet sur I’existence de la société.

§ 2. Classification

L’élimination des actionnaires minoritaires est toujours forcée,
c’est-a-dire qu’elle est toujours imposée a certains intéressés. 11
faut toutefois distinguer de qui provient I'initiative de 1’élimina-
tion:

— L’initiative provient de la minorité elle-méme. L’élimination
est imposée soit a la soci€té, soit a I'actionnaire majoritaire.
On parle de droit de sortie ou de droit de retrait (ces deux
termes n’étant pas synonymes).

— L’initiative provient de la société (actionnaires majoritaires).
L’élimination est imposée aux actionnaires minoritaires. On
parle d’exclusion ou de droit de rachat (ces deux termes n’étant
pas non plus synonymes).

Ces modes d’élimination des actionnaires minoritaires posent
deux problémes:

— Sont-ils admissibles dans le cadre de la protection des
actionnaires minoritaires?

— Peuvent-ils aussi servir a protéger les actionnaires libres?

Section 2. Le droit de sortie
§ 1. Définition

Le droit de sortie est la suppression indemnisée du sociétariat
des actionnaires minoritaires, imposée par les actionnaires mino-
ritaires a la société, lorsque certaines conditions, imputables a
aucune catégorie d’intéressés, sont réalisées, sans effet sur I’exis-

tence de la société.
Il n’existe pas en droit positif suisse de la société anonyme 3.

3 En revanche, d’autres types de sociétés le connaissent: société a responsabilité
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§ 2. But

Le droit de sortie protege les actionnaires minoritaires contre
les rigueurs excessives du principe majoritaire. Ce principe assure
le fonctionnement normal des sociétés typiques dont le nombre
des associés est important. C’est un moyen et non un but en soi.
Par conséquent, certains de ses effets extrémes doivent étre neu-
tralisés, notamment la possibilité de décider des changements
fondamentaux qui, au fond, devraient requérir 'unanimité 3>, une
majorité trés qualifiée ou un quorum important 3.

Le droit de sortie évite qu'un actionnaire soit tenu de conti-
nuer d’appartenir a une société dans laquelle il ne serait jamais
entré de son propre gré. Un dommage n’est pas nécessaire *’.

§ 3. Motifs de sortie

Un tel but limite évidemment le cercle des motifs possibles de
sortie 38: fusion, changement du but ou de I’objet social. Even-
tuellement: changement du type de société, transfert du siege
social a I’étranger, introduction d’actions a droit de vote privilé-
gi€, prorogation de la société. Le dénominateur commun de ces
motifs est I’absence d’illicéité. Par conséquent, il n’y a pas de
concurrence entre le droit de sortie et les moyens de protection
contre les abus de majorité 38,

La question du choix des motifs, de lege ferenda, est évidem-
ment délicate. Une clause générale, notamment les justes motifs,
serait commode %.

limitée (art. 822 al. 1 et 822 al. 2 CO), société coopérative (art. 842 al. 1 CO).
Pour la société anonyme, il faut toutefois signaler que I'idée du droit de sortie
n’est pas totalement absente de la loi. L’article 648 al. 2 CO facilite, dans
’hypothese de la transformation du but social, de la suppression de clauses
statutaires qui aggravent les conditions sous lesquelles 1’assemblée générale
peut prendre une décision et de I'introduction d’actions a droit de vote privilé-
gié, la sortie de I’actionnaire en levant provisoirement les clauses d’agrément
pour le transfert des actions. Mais il ne va pas jusqu’a garantir a I’actionnaire la
possibilité de quitter la société lorsque 'une de ces trois conditions est réalisée.
Or, il n’est pas toujours possible de trouver un acquéreur a un prix équitable
pour de telles actions.

35 PETITPIERRE-SAUVAIN, p.152.

36 PETITPIERRE-SAUVAIN, p.156.

37 PETITPIERRE-SAUVAIN, pp.157-158.

38 PETITPIERRE-SAUVAIN, pp. 152-153.

38bis PETITPIERRE-SAUVAIN, pp.157-158.

3 A. HirscH, La protection des actionnaires minoritaires «de lege ferenda»,
SAG 1978, pp.65ss, 68ss.
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§ 4. Débiteur de I'indemnité

Du moment que I’actionnaire dominant n’a pas violé€ la loi, le
débiteur de 'indemnité est la société.

§ 5. Sort des actions de ’actionnaire sortant

Une exception a I'interdiction de I’acquisition de ses propres
actions devrait €tre ajoutée a la liste de I'article 659 al.2 CO en
faveur de la société qui doit intervenir dans le cadre de 'exercice
du droit de sortie. Pour le reste, les principes généraux doivent
étre respectés. En particulier, si 'indemnisation de la sortie porte
atteinte au principe du maintien du capital social, ce dernier doit
étre réduit 40,

§ 6. Compatibilité avec les principes généraux du droit
de la société anonyme

Vu les considérations précédentes, le droit de sortie est compa-
tible avec les principes généraux du droit de la société anonyme.

§ 7. Utilité pour les actionnaires libres

Les actionnaires libres trouvent des avantages dans le droit de
sortie. Si, par exemple, une société-mere décide de modifier
completement le but de ses filiales, les actionnaires libres peuvent
se soustraire a cette situation nouvelle en sortant de la société.
Mais en raison du cercle limité des motifs de sortie, ils ne sont pas
suffisamment protégés.

Section 3. Le droit de retrait
§ 1. Définition

Le droit de retrait est la suppression du sociétariat des
actionnaires minoritaires, imposée par les actionnaires minori-
taires a ’actionnaire dominant, par voie de transfert onéreux des
actions, lorsque certaines conditions, imputables a I’actionnaire

dominant, sont réalisées, sans effet sur I’existence de la société.
Il n’existe pas en droit positif suisse de la société anonyme.

§ 2. But
Le droit de retrait n’est plus motivé par certaines rigueurs du

40 Cf. par analogie, art, 822 al. 4 CO.
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systeme majoritaire. Il protege les actionnaires minoritaires con-
tre la violation de la loi par I’actionnaire dominant. Il sanctionne
une violation de la loi.

§ 3. Motifs de retrait

Le principal motif envisageable est la modification du but final
de la société, c’est-a-dire le fait de ne plus poursuivre les intéréts
de la société mais d’autres intéréts (en tout cas potentiellement
contraires a ceux de la société). Il pose le délicat probleme des
conditions de sa réalisation. N’importe quelle violation suffit-
elle? Doit-elle étre importante? Durable? La preuve, particu-
licrement difficile, incombe a I’actionnaire minoritaire.

§ 4. Débiteur de I'indemnité

Le droit de retrait permet a I’actionnaire minoritaire d’obliger
I’actionnaire dominant a lui acheter ses actions. L’obligation de
I’actionnaire dominant se justifie par la violation de la loi.

§ 5. Sort des actions de I’actionnaire qui exerce le droit de retrait

Les actions passent dans la propriété de I'actionnaire domi-
nant. -

§ 6. Compatibilité avec les principes généraux
du droit de la société anonyme

La compatibilité du droit de sortie avec les principes généraux
du droit de la société anonyme n’implique pas nécessairement
celle du droit de retrait.

Le droit positif est basé sur la société indépendante qui pour-
suit la recherche de ses intéréts propres. La subordination d’une
société aux intéréts d’'une autre société n’est pas exclue. Mais la
procédure de la fusion doit étre utilisée pour harmoniser les si-
tuations de fait et de droit. Le droit de retrait, qui permet de
maintenir la disharmonie et conduit a la reconnaissance en fait
des groupes de sociétés, est incompatible avec les principes géné-
raux du droit positif.

Section 4. L’exclusion
§ 1. Définition

L’exclusion est la suppression indemnisée du sociétariat des
actionnaires minoritaires, imposée par la société aux actionnaires
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minoritaires, lorsque certaines conditions, imputables aux
actionnaires minoritaires, sont réalisées, sans effet sur I’existence
de la société.

Elle n’existe pas en droit positif suisse de la société anonyme.

§ 2. But

Elle défend la société contre les agissements contraires a I'inté-
rét social de certains actionnaires minoritaires.

§ 3. Utilité pour la protection des actionnaires minoritaires

Par conséquent, elle ne présente aucun aspect de protection
des actionnaires minoritaires.

Section 5. Le droit de rachat
§ 1. Définition

Le droit de rachat est la suppression du sociétariat des
actionnaires minoritaires, imposée par l’actionnaire dominant
aux actionnaires minoritaires, par voie de transfert onéreux des
actions, lorsque certaines conditions, imputables a ’actionnaire

dominant, sont réalisées, sans effet sur 1’existence de la société.
Il n’existe pas en droit positif suisse de la société anonyme.

§ 2. But

Il garantit essentiellement les intéréts de 1’actionnaire domi-
nant.

§ 3. Compatibilité avec les principes généraux du droit
de la société anonyme

I1 est incompatible avec la qualité de droit acquis de I’actionna-
riat4!. Une exception a ce principe ne se justifie pas pour les
groupes de sociétés, puisque ceux-ci ne sont méme pas reconnus
en fait par le droit positif.

§ 4. Utilité pour la protection des actionnaires minoritaires

De plus, son role de protection des actionnaires minoritaires
n’est que tres indirect.

41 ScuLuep, Wohlerworbene Rechte, pp.97 ss.
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Chapitre 3. Conclusions

[’amélioration de la protection des actionnaires minoritaires est
favorable aux actionnaires libres, mais insuffisante. Dans le cadre
de la conservation des actionnaires minoritaires, elle ignore les
problemes spécifiques des groupes de soci€tés. Dans le cadre de
I’élimination des actionnaires minoritaires, elle est trés limitée.
D’une maniere générale, elle implique une prise de position né-
gative a I’égard des groupes de sociétés. Toute protection des
actionnaires minoritaires, donc des actionnaires libres, se fait aux
dépens de I’actionnaire dominant, donc de la société-mere. Les
intéréts des groupes de sociétés, comme les groupes de sociétés
eux-meémes, sont ignorés par la loi. Mais chaque imperfection du
systeme de protection des actionnaires profite aux groupes.

Titre 2
L’amélioration de la protection des actionnaires libres

Si, d’'un point de vue formel, il est concevable d’assimiler un abus
commis dans le cadre d’un groupe de sociétés a un abus de pou-
VOIrs commis par un actionnaire majoritaire dans une société
indépendante, en revanche, d’un point de vue matériel, une telle
comparaison n’est pas satisfaisante. Les actionnaires libres sont
exposé€s a des risques plus graves, plus nombreux, plus fréquents
que les actionnaires minoritaires. Par conséquent, leur protection
nécessite des moyens plus développés que ceux qui appartiennent
aux actionnaires minoritaires. Elle postule, du moins en fait, la
reconnaissance des groupes de sociétés, afin d’adapter les
moyens d’en combattre les exces.

Ce qui a été dit pour la protection des actionnaires minoritaires
reste évidemment valable pour la protection des actionnaires
libres. Il suffit doncd’adapterla protection des actionnaires minori-
taires aux besoins des actionnaires libres.

Chapitre 1. La conservation des actionnaires libres

La protection des actionnaires libres ne nécessite pas de modifi-
cations importantes du systeme des moyens de protection des
actionnaires individuels et des actionnaires minoritaires. L’intro-
duction de certaines présomptions pourrait toutefois étre utile.
En revanche, I'information des actionnaires doit étre étendue,
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non seulement dans le cadre de la société, mais aussi hors de son
cadre. Les actionnaires doivent pouvoir obtenir des renseigne-
ments sur toutes les sociétés du groupe.

Section 1. L’information d’office

L’information d’office ne peut plus se limiter a la fortune et au

résultat de la société filiale. Elle doit s’étendre:

— a l’existence du groupe,

— a la fortune et au résultat du groupe,

— aux relations de la société filiale avec les autres sociétés du
groupe.

§ 1. L’information destinée a faire connaitre
I’existence du groupe

Toute protection efficace des actionnaires libres nécessite une
information de ces derniers sur I’existence du groupe. En effet,
lorsqu’il est confronté a un exercice déficitaire, I’actionnaire libre
réagit différemment selon qu’il sait ou ne sait pas qu’il est un
actionnaire libre. S’il ne le sait pas, il regrette le résultat de sa
société, mais n’a en général pas le réflexe d’incriminer les diri-
geants de celle-ci. S’il le sait, son réflexe est différent. Il se de-
mande si les dirigeants ont agi dans I'intérét de sa société. Sa
vigilance est éveillée.

L’information destinée a faire connaitre I’existence du groupe
peut étre directe ou indirecte. Elle est directe si les groupes ont
’obligation de se déclarer comme tels*?. Elle est indirecte si
chaque société ne doit déclarer que des faits déterminants pour
I’état de groupe, par exemple ses participations dans d’autres
sociétés ou les liens entre ses dirigeants et d’autres entreprises.

1. L’information sur les participations

1. 1. Les objections a I'information sur les participations

Comme toute mesure nouvelle d’information, I'information
sur les participations ne peut manquer de soulever de nombreu-
ses objections*3.

42 Une telle déclaration est évidemment difficilement compatible avec un systéme
juridique basé sur I'indépendance des sociétés.

43 Schriftlicher Bericht des Rechtsausschusses iiber die von der Bundesregierung
eingebrachten Entwiirfe eines AktG ..., Bundestagsdrucksache 1V/3296,
pp.4-5 (cit.: Rechtsausschuf).
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— Elle est incompatible avec I’anonymat de I’actionnariat, qui
répond a un intérét légitime des actionnaires et de la société.
Elle oblige les actionnaires a dévoiler leurs richesses.

— Elle est préjudiciable aux transactions sur les actions dont elle
limite les transferts, tout particulicrement ceux qui portent sur
des paquets importants. Par conséquent, elle freine la concen-
tration des entreprises.

— Elle fait obstacle a ’assainissement de sociétés en difficultés.
D’une part, elle dévoile certaines difficultés économiques.
D’autre part, et surtout, elle détourne de toute action de sau-
vetage ceux qui seraient préts a intervenir moyennant une cer-
taine discrétion. Elle crée une fausse sécurité, car il est impos-
sible d’assurer son respect rigoureux.

Ces objections ne sont pas négligeables. Mais elles ne résistent
pas a I’examen.

1.1.1. L’anonymat et le droit suisse

L’anonymat n’est pas un principe fondamental du droit positif
suisse des sociétés+4. Les associés des sociétés en nom collectif,
en commandite, a responsabilité limitée, coopératives (dans la
mesure ou leurs associés endossent une responsabilité person-
nelle, limitée ou illimitée), doivent étre inscrits au Registre du
Commerce. La société anonyme fait exception.

En revanche, un des principes généraux du droit suisse des
sociétés consiste a faire supporter une responsabilité a celui qui
exerce le pouvoir. En maticre de société anonyme, plus la part
des actions possédées augmente, plus il se justifie de faire connai-
tre la personne de ’actionnaire.

Le nom méme de la société en frangais est trompeur. La quali-
fication de la soci€té par I’anonymat ne correspond pas a la pra-
tique des autres langues. Méme la version allemande de la loi
suisse ne parle pas d’anonymat (Aktiengesellschaft). La société
anonyme se caractérise par 1’absence de responsabilité des
actionnaires, I’existence d’un capital social et d’actions. L’anony-
mat n’est qu’une conséquence de ces caractéristiques. C’est parce
que les actionnaires n’endossent pas de responsabilité que leur
personnalité n’est pas déterminante.

L’anonymat n’est d’ailleurs pas considéré comme un droit ac-
quis absolu. Le Conseil fédéral lui-méme ne lui a pas accordé

4 A ce sujet, voir notamment A. HirscH, L’anonymat de I’actionnaire dans la
société anonyme, in: Festschrift fiir Walther Hug, Berne 1968, pp.307ss.
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cette faveur®. La doctrine dominante va dans le méme sens“°.
Quoi qu’il en soit, la qualité de droit acquis ne découlerait pas des
caracteres intrinseéques de I’anonymat, mais bien du préjudice
financier que pourrait supporter 1’actionnaire du fait de la con-
version de ses actions au porteur en actions nominatives.

1.1.2. La limitation de la concentration

Si la concentration par voie de cession de controle peut étre
influencée par I'information sur les participations, il n’en va pas
de méme de la concentration par des modes publics (offres publi-
ques d’achat). Quoi qu’il en soit, ces effets ne sont que secon-
daires. Ils n’ont rien a faire avec le but de I'information*’ qui seul
doit €tre pris en considération.

1.1.3. La limitation des assainissements

Les considérations faites au sujet de la concentration valent
aussi pour les assainissements. Des effets nuisibles sont d’autant
moins a craindre que les cas d’assainissements sont en général
assez largement connus du public.

1.1.4. L’inefficacité de I'information sur les participations

L’information sur les participations n’est pas une aventure. De
nombreux pays la connaissent depuis plus ou moins longtemps.
Les injonctions légales sont en général respectées*’vs,

1.2. Les solutions possibles
L’information sur les participations peut étre réalisée essen-

tiellement de deux manieres:

— par la suppression de 'anonymat a I’égard de tous les action-
naires,

— par la suppression de 'anonymat a I’égard de certains action-
naires.

1.2.1. La suppression de I’anonymat a I’égard de tous les
actionnaires
Par l'interdiction des actions au porteur et le droit de tout

S FF 1928 1, p.256.

4 A. MEeier-Havoz, Personengesellschaftliche Elemente im Recht der AG, Fest-
schrift W. Hug, pp.393ss; BUrai, Ziircher Kommentar, Vorbemerkungen zu
Art.683-686 CO, rem. 10ss; ScHLUEP, Wohlerworbene Rechte, pp.118ss;
A. SIEGWART, Ziircher Kommentar, Art. 622 CO, rem. 58 ss.

47 47bis RechtsausschuB, p.S.
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actionnaire de consulter le registre des actions“®, le droit italien
institue I'information sur toutes les participations.

1.2.2. La suppression de ’anonymat a I’égard de certains
actionnaires

Le systeme italien dépasse certainement le but recherché. Un
systeme moins ambitieux, permettant aux «petits» actionnaires
de conserver leur anonymat, est suffisant.

1.2.2.1. L’'importance de la participation

Le droit comparé enseigne que le seuil de participation néces-
sitant une information des actionnaires est variable (10%%°,
20%°, 25%°") et pas nécessairement unique (tous les 5% sup-
plémentaires>?, 25% et 50%33, 10% et 50%>*).

Le seuil de 50% est évidemment fondamental, puisqu’il per-
met de dominer une société. Un seuil supérieur a 50%, corres-
pondant aux majorités qualifiées de la loi, n’est pas judicieux, car
seule la domination de la gestion courante est déterminante. En
revanche, un seuil inférieur a 50% se justifie, car une telle domi-
nation est possible avec une participation minoritaire>>. Un choix
s’impose donc entre une norme unique pour toutes les sociétés et
des normes différentes pour les différentes catégories de sociétés.
De plus, il faut déterminer si les seuils se rapportent au capital
social ou au droit de vote. Dans ce contexte, la proportion par
rapport au total des voix devrait étre déterminante °. Enfin, pour
éviter tout abus, il faut prendre en compte les participations indi-

48 Art. 2422 CCit.

49 Art. 356 al. 1 et 358 al. 2 Loi sur les sociétés commerciales du 24 juillet 1966,
art. 46 a proposition modifiée statut SE; art. 18 avant-projet directive (1
partie).

50 Referentenentwurf, § 19 al. 1.

31§ 20 al. 1 AktG.

52 Art. 46 a proposition modifiée statut SE; art. 18 avant-projet directive (1™
partie).

3§20 al. 1 et 4 AktG.

3% Art. 356 al. 1 loi du 24 juillet 1966.

33 Le choix ne devrait pas étre influencé par d’autres considérations. En France,
I'information a partir de 10 % a essentiellement pour but de lutter contre les
participations réciproques. En Allemagne, I'information a partir de 25% se
base sur I'idée du pouvoir juridique dans la société, car toute modification des
statuts exige une majorité qualifiée de 75 % du capital représenté (§ 179 al. 2
AktG).

36 Proposition modifiée statut SE, Exposé des motifs ad art. 46 a.
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rectes®’ et les participations potentielles (§ 20 al. 2 AktG), qui
n’existent pas encore effectivement mais qui ne dépendent que
d’une décision de la future société dominante: contrat de vente,
offre irrévocable de la société dominée, droit d’option, droit de
conversion %,

Deux informations paraissent donc indispensables. La pre-
miere concerne le seuil inférieur (20% a 25%), a partir duquel
un danger de domination existe. La seconde concerne le seuil
supérieur (50%), a partir duquel la domination existe. En re-
vanche, il est possible de renoncer a toute information intermé-
diaire® et de limiter ainsi les atteintes a I’anonymat.

1.2.2.2. Les débiteurs de I'information

Le droit allemand limite le cercle des actionnaires qui doivent
informer sur leur participation d’une certaine importance a ceux
qui remplissent eux-mémes la condition de I’entreprise . Ce sys-
teme présente de graves inconvénients en ce qui concerne la
distinction entre les deux catégories d’actionnaires. L’informa-
tion doit étre imposée a tous les actionnaires importants !,

1.2.2.3. Les destinataires de I'information

Les destinataires de I'information sont les actionnaires de la
société dominée 2, L’information de la seule société dominée
pourrait toutefois étre suffisante. Il faudrait alors que, en cas de
domination, les contrdleurs aient ’obligation de vérifier les rap-
ports de la société avec les autres soci€tés du groupe et de signa-
ler a 'assemblée générale les mesures qui portent atteinte aux
intéréts de la société dominée.

1.2.2.4. Le mode d’information
S’agissant de la protection des actionnaires libres, une publica-

7 Begrindung zum Entwurf eines Aktiengesetzes, Deutscher Bundestag, 3.
Wahlperiode, DS 1915, p. 104.

58 WURDINGER, GroBkommentar, § 20, 3; BiEDENKOPF/KOPPENSTEINER, Kolner
Kommentar, § 20, 13.

39 Par exemple, par palier de 5% comme le propose la proposition modifiée statut
SE ou I’avant-projet de directive.

0 La raison est que I'actionnaire non entreprise ne représente pas le méme dan-
ger de confondre ses propres intéréts avec ceux de la société dominée et qu’une
telle obligation impliquerait une trop grande publicité du patrimoine privé. Cf.
Rechtsausschuf}, p.6 (ad 19 b).

61 Art. 46 a al. 1 proposition modifiée statut SE.

628 20 al. 1 et 6 AktG.
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tion ne s’impose pas. Mais I'information doit étre organisée de
telle maniere qu’elle soit accessible sans délai aux actionnaires.

1.2.2.5. La sanction
Pour assurer le respect de l'obligation d’informer, des sanc-
tions strictes, de nature civile ® ou pénale *¢, doivent étre prévues.

2. L’information sur les liens entre dirigeants de la société et
d’autres entreprises

Afin de déterminer ’existence d’un groupe non fondé sur des
participations majoritaires, la connaissance des liens entre les
dirigeants de la société et d’autres entreprises est trés utile.
L’unité de la direction découle en général de cette seule identité.
Dans ce but, I’article 135 ch.1 du décret frangais du 23 mars 1967
prévoit:

«La société doit adresser aux actionnaires ou mettre a leur disposition ... les
renseignements suivants ... :

1. Les nom, prénom usuel et domicile, soit des administrateurs et directeurs
généraux ... ainsi que, le cas échéant, I'indication des autres soci€tés dans
lesquelles ces personnes exercent des fonctions de gestion, de direction, d’ad-
ministration ou de surveillance. »

§ 2. L’information sur la fortune et le résultat du groupe

Tout actionnaire libre a un intérét évident de connaitre exacte-
ment la situation du groupe dont sa socié¢té dépend. Une diver-
gence entre le résultat de sa société et celui du groupe peut étre
un indice déterminant de la politique du groupe a I’égard de sa
société. La possibilité, pour un actionnaire libre, de prendre con-
naissance des comptes consolidés du groupe n’existe ni en droit
allemand, ni en droit francais. Elle est souhaitable pour une meil-
leure protection des minoritaires (décision de vendre leurs
actions ou d’en acheter de supplémentaires).

§ 3. L’information sur les relations de la société dépendante
avec les autres sociétés liées

Toutes les informations mentionnées jusqu’ici peuvent €veiller
I’attention des actionnaires libres, leur faire soupconner certaines

63 Suspension des droits appartenant aux actions (§ 20 al. 7 AktG).

64 Proposition modifiée statut SE, annexe IV, VIII; BIEDENKOPF/ KOPPENSTEINER,
Kolner Kommentar, § 20, 41; sanctions inadaptées car trop lourdes, cf.
BE£zARD/SAYAG, La protection des associés minoritaires au cours de la vie so-
ciale, in: Les groupes de sociétés, p.288.
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violations de leurs droits. Mais la preuve de la violation reste a
apporter. Elle peut étre facilitée par une information sur les rela-
tions de la société dépendante avec les autres sociétés li€es, qui
fournit les renseignements les plus utiles pour une éventuelle
action en responsabilité. Le droit allemand connait la réglemen-
tation la plus compléte a ce sujet®. Il impose a toutes les sociétés
dépendantes, qui ne sont pas soumises a un contrat de domina-
tion, d’établir dans les trois premiers mois de chaque exercice, un
rapport de dépendance sur I’exercice écoulé.

1. Contenu de I'information
Selon le § 312 al.1 AktG, la société dépendante doit rensei-

gner sur:

— tous les actes juridiques conclus avec la société dominante ou
une autre société liée,

— les actes juridiques conclus avec les tiers et les autres mesures
prises, pour autant qu’ils aient été décidés sur l'instigation ou
dans l'intérét de la société dominante ou d’une autre société
liée.

Du moment que I'information fournie doit faciliter I’action en
dommages et intéréts, elle doit contenir des renseignements per-
mettant de déterminer un dommage éventuel. Elle doit notam-
ment, pour les actes juridiques, indiquer la prestation et la con-
tre-prestation, pour les mesures, les motifs, les avantages et les
inconvénients ®°, Comme la société dominante a la possibilité d’é-
chapper a toute action en compensant le dommage causé, des
renseignements doivent également €tre donnés sur une éven-
tuelle compensation ¢’.

En raison de I’étendue de I'information qu’il doit contenir, le
rapport de dépendance du droit allemand présente de nombreux
inconvénients pour les soci€tés®®:

— Devant étre treés complet, il peut €tre extrémement volumi-

65 8§ 311-318 AktG. Le droit francais va dans le méme sens. Mais il ne prescrit
qu’un rapport basé sur les relations personnelles. Cf. art. 103 loi sur les sociétés
commerciales du 24 juillet 1966; BEsor, pp. 124-125.

66 § 312 al. 1, 3¢ phrase, AktG ; EMMERICH/SONNENSCHEIN, Konzernrecht, p.222.

678 312 al. 1, 4¢ phrase AktG.

68 EMMERICH/SONNENSCHEIN, pp.221-222; M. Lutter, Das Konzernrecht der
Bundesrepublik Deutschland: Ziel, Wirklichkeit und Bewihrung, SAG 48,
1976, pp.152, 159, idem, Le droit des Konzerne en République Fédérale
d’Allemagne s’est-il imposé dans les faits? in: Droit et pratique du commerce
international, 1976, pp.305, 378, BIEDENKOPF/KOPPENSTEINER, KoIner Kom-
mentar, § 312, 50.
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neux. Pour répondre aux reégles de sa confection, il nécessite
toute une organisation, notamment pour I’enregistrement des
opérations devant y figurer (car méme les opérations de moin-
dre importance n’échappent pas a la reégle). Un compromis est
difficile a trouver. La soci€té ne peut se voir confier le soin de
déterminer quelles sont les opérations dont I'importance né-
cessite I'incorporation dans le rapport. .

— Les nombreuses indications placent souvent les responsables
devant des problemes presque insolubles, relatifs a la détermi-
nation et a I’estimation du préjudice et de la compensation.

— L’étendue du contenu est un danger réel pour le secret des
affaires.

— En sortant de leur mission ordinaire, la vérification du rapport
de dépendance alourdit par trop le travail des contrdleurs.

— La révélation d’un préjudice équivaut a une autocritique (fon-
damentalement étrangere au droit allemand).

2. Les bénéficiaires de I'information

Pour remédier aux risques encourus par le secret des affaires,
le droit allemand® exige que le rapport de dépendance présente
des conclusions, sorte de résumé du contenu du rapport de dé-
pendance, consistant en la constatation soit d’un préjudice, soit
de I’absence d’un préjudice, une fois les compensations opé-
rées’’. Seules ces conclusions sont destinées aux actionnaires et
figurent dans le rapport de gestion’!. Si elles sont défavorables a
la société, I’actionnaire libre peut demander la nomination d’un
contrdleur spécial ’2.

§ 4. L’égalité devant I'information

Les regles visant a assurer I'égalité des actionnaires devant
I'information doivent €tre adaptées au groupe. Afin d’éviter que
les dirigeants d’une société de groupe ne profitent de leurs infor-
mations internes pour opérer des transactions sur leurs actions
des sociétés du groupe, ils doivent les convertir en actions nomi-
natives ou les déposer aupres de leur société’>. Des sanctions
pénales doivent étre prévues.

69 Le probleme se pose de la méme maniere que pour le contrdleur spécial. 11
s’agit de concilier le secret des affaires et le besoin d’information des actionnai-
res. Cf. BIEDENKOPF/KOPPENSTEINER, KOlner Kommentar, § 312, 1-3.

70§ 312 al. 3, 1 phrase, AktG.

71§ 312 al. 3, 3¢ phrase, AktG.

728 315 AktG.

3 BEjor, pp. 136ss.
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Section 2. Le controle de I'information

§ 1. La mission des contrdleurs

Si la limitation de la mission des controleurs au domaine des
comptes se justifie pleinement dans une soci€té indépendante,
elle se justifie beaucoup moins dans une société dépendante.
Toutefois, un controle général de la gestion ne saurait étre envi-
sagé. Il n’est pas indispensable. Les contrdleurs seraient surchar-
gés. Ils n’auraient pas nécessairement les compétences pour le
faire (un expert-comptable n’a pas la formation d’un gestion-
naire).

Il en va différemment pour un controle restreint de la gestion,
limité par exemple aux rapports entre la société controlée et les
autres sociétés liées. Des sondages peuvent suffire. Un élargisse-
ment partiel de la mission des controleurs présenterait I’avantage
de renforcer la protection des actionnaires libres, sans nuire au
secret des affaires. Les contrdleurs se borneraient a commu-
niquer leurs conclusions a 1’assemblée générale. Sur cette base,
les actionnaires libres pourraient directement intenter une action
en responsabilit¢ ou demander la désignation d’un contrdleur
spécial. Mais il présenterait aussi des inconvénients. Outre la
charge supplémentaire pour les controleurs et le cotit élevé pour
la société, il exigerait des qualifications tres particulieres des con-
troleurs.

C’est pourtant dans ce sens qu’évoluent les législations des
pays voisins, encore que la direction soit plus ou moins franche-
ment prise selon les cas.

En France, les contrOleurs sont chargés de missions particu-
lieres, qui impliquent un contrdle de la gestion (quant a la 1éga-
lité, jamais quant a 'opportunité) plus ou moins étendu:

— L’article 228 al.3 de la loi de 1966 précise: «Les commissaires
aux comptes s’assurent que I’égalité a été respectée entre les
actionnaires». Selon le sens donné au mot «égalité», la mis-
sion des controleurs peut étre extrémement large ’*. Elle con-
siste en une vérification d’un principe fondamental du droit de
la société anonyme. Elle implique une véritable enquéte sur les
relations avec les soci€tés liées.

— L’article 103 al.3 de la loi de 1966 oblige 'organe de controdle
a présenter un rapport spécial a ’assemblée générale sur les
conventions intervenues entre une société et I'un de ses admi-
nistrateurs ou directeurs généraux, ou auxquelles un adminis-

4 BEzARD/SAYAG, La protection ..., in: Les groupes de sociétés, pp.291-292.
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trateur ou directeur général est directement intéressé. Le role
d’un tel rapport est considérable pour alerter un actionnaire
libre sur les abus possibles. En effet, ’organe de contrdle ne
doit pas seulement se prononcer sur les conventions annoncées
par les dirigeants, mais aussi sur celles qui n’ont pas été signa-
lées en violation de I’article 10375,
En Allemagne, le § 313 AktG oblige les controleurs a vérifier
le rapport de dépendance. Or, le contenu de ce rapport a trait a la
gestion.

§ 2. Les pouvoirs des controleurs

Considérant qu’il n’est pas de contrdle sérieux pour un com-
missaire aux comptes sans la possibilité d’effectuer des vérifica-
tions chez un tiers, le 1égislateur francais a introduit dans la loi de
1966 un article 229 al.3 qui stipule: «Les investigations prévues
au présent article peuvent €tre faites tant aupres de la société que
des sociétés-meres ou filiales au sens de I’article 354 » 76, De plus,
les controleurs peuvent s’informer aupres des tiers qui ont ac-
compli des opérations pour le compte de la société”’.

Le droit allemand étend le pouvoir des contrdleurs a toutes les
sociétés liess.

§ 3. L’indépendance des controleurs

Le principal probleme est celui des incompatibilités. Le rap-
port intérimaire contenait un article 23 al.2 qui prévoyait que les
controleurs «ne peuvent étre ni administrateurs ni employés de la
société ou d’une société liée. Ils ne doivent pas non plus étre
soumis aux instructions des dirigeants d’une de ces sociétés».
L’avant-projet n’a pas repris cette regle pour la raison que «dans
la pratique, il est courant que les filiales soient controlées par des
employés de la société-mere spécialistes en comptabilité, systeéme
qui ne présente pas d’inconvénients»’®. L’absence d’inconvé-
nients est peut-&tre réelle pour la société-mere. Elle ne 1’est pas
pour les actionnaires libres, dont la protection exige que 1'indé-
pendance des contrdleurs soit assurée a I’égard des sociétés liées.

S BEZARD/SAYAG, p.290.

76 «Lorsqu’une société posséde plus de la moitié du capital d’une autre société, la
seconde est considérée pour I’application de la présente section, comme filiale
de la premiere.»

77 Art. 229 al. 4 Loi sur les sociétés commerciales du 24 juillet 1966.

78§ 165 al. 4 AktG.

79 Avant-projet 1975, Exposé des motifs, p.17.
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Section 3. L’information sur I'initiative de I’actionnaire

§ 1. Le droit aux renseignements

Pour étre efficace dans le cadre d’un groupe de sociétés, le
droit aux renseignements doit s’étendre aux sociétés liées. Mais
tant que ces sociétés peuvent aussi opposer le secret des affaires,
son utilité est tres limitée.

§ 2. Le contrdleur spécial

En revanche, le contrdleur spécial peut jouer un role éminem-
ment utile pour la protection des actionnaires libres. Quelques
adaptations par rapport a l'institution examinée plus haut sont
nécessaires.

1. Les conditions de la désignation d’un contrdleur spécial

1.1. La condition formelle

Les arguments en faveur du droit individuel de I’actionnaire de
requérir la désignation d’un contrdleur spécial sont encore plus
nombreux lorsque la société a contrdler est une société filiale.
L’exigence d’une minorité d’'une certaine importance risque de
porter atteinte aux droits de ceux qui ont le plus besoin de pro-
tection, c’est-a-dire des actionnaires libres trés minoritaires. Pour
tenir compte de ce risque, le droit allemand prévoit une excep-
tion en faveur des actionnaires libres®°.

1.2. La condition matérielle

Pour étre protégé efficacement, I’actionnaire libre doit pouvoir
obtenir la désignation d’un contrdleur spécial des que le groupe
existe.

2. La mission du contrdleur spécial
La mission du contrdleur spécial consiste essentiellement en

I’examen des relations avec les sociétés liées.

3. L’exécution de la mission du controleur spécial

Pour mener a bien sa mission, le controleur spécial doit avoir la
possibilité d’enquéter non seulement aupres de la société en
question, mais aussi auprés des sociétés liées®!. Par conséquent,

80°§ 315 al. 1 AktG.
81 § 145 al. 3 AktG.
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la collaboration des administrateurs et des employés des sociétés
liées et un droit de regard dans les livres et la correspondance de
ces sociétés sont nécessaires 2.

Section 4. La mise en ceuvre des moyens de protection

Le principal obstacle rencontré par un actionnaire libre, 1ésé par
un acte de gestion contraire a l'intérét social, est celui de la
preuve. Le principe fondamental en cette matiere est exprimé par
I’article 8 du Code Civil: «Chaque partie doit ... prouver les faits
qu’elle allegue pour en déduire son droit». La preuve d’un dom-
mage subi en raison des relations de groupe est toujours difficile
a rapporter. Dans la plupart des cas, elle prend beaucoup de
temps et coute cher.

Afin de surmonter cet obstacle, il serait possible d’imaginer
une présomption en faveur de I'actionnaire libre, selon laquelle
tout dommage subi dans le cadre d’une société dépendante serait
réputé étre le fait d’un état de groupe. La société pourrait tenter
de prouver le contraire. La difficulté de preuve justifierait* une
telle présomption qui aurait I’avantage, outre une excellente pro-
tection des actionnaires libres, d’éviter un certain nombre de
mesures d’information.

Chapitre 2. L’élimination des actionnaires libres

Deés le moment ou I'existence des groupes de sociétés n’est plus
ignorée par la loi, le droit de retrait et le droit de rachat apparais-
sent sous un jour nouveau.

Section 1. Le droit de retrait
§ 1. Définition

Le droit de retrait est la suppression du sociétariat des
actionnaires libres, imposée par les actionnaires libres a I’action-

naire dominant, par voie de transfert onéreux des actions, en cas
d’état de groupe, sans effet sur I'existence de la société.

§ 2. But
Comme dans le cadre d’un droit basé strictement sur la société

82 Le droit allemand ne va pas si loin.
83 M. KuMMER, Berner Kommentar, Berne 1962, Art. 8 CC, rem. 328.
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indépendante, le droit de retrait a pour but de protéger les
actionnaires libres. Il apparait comme une alternative aux
moyens traditionnels de protection des actionnaires minoritaires
(qui ont tous pour but de lutter contre I’état de groupe). Il s’en
distingue parce qu’il ne vise plus a empécher a tout prix I’état de
groupe, mais plutot ses conséquences néfastes.

§ 3. Motif de retrait
Le motif de retrait est I’état de groupe 8.

§ 4. Modalités du retrait

C’est surtout dans ce domaine que se manifestent des particu-
larités par rapport au droit de retrait du droit des groupes.

1. Le débiteur de I'indemnité
Pour les mémes raisons que dans le droit des groupes®, le
débiteur de I'indemnité est la soci€été-mere.

2. La nature de I'indemnité

Comme en matiére de droit des groupes®, il ne se justifie pas
d’imposer un seul mode d’indemnisation. Mais le choix entre
I'indemnité en espéces et I'indemnité en actions doit étre laissé a
I’actionnaire libre. En effet, dans le cadre d’un droit basé sur la
société indépendante, la direction unique n’est pas l1égalisée. Elle
apparait toujours comme une violation de la loi et le droit de
retrait comme une sanction.

3. Le moment du retrait

L’accent doit aussi €tre mis sur la protection des actionnaires
libres et la sauvegarde de leur liberté. Le retrait doit étre possible
au moment de I’affiliation et en tout temps pendant la durée du
groupe. Cette solution, défavorable au groupe, est la consé-
quence directe d’un droit basé sur la société indépendante. Sa
rigueur peut étre tempérée par une regle prévoyant que I'indem-
nité ne dépassera pas la valeur de I’action au moment de I’affilia-
tion, a moins que ’actionnaire libre démontre que la plus-value
n’est pas due a I'influence du groupe.

84 Pour les détails, cf. 3¢ partie, titre 3, chapitre 3, section 2, § 1, 3.
85 Cf. 3¢ partie, titre 3, chapitre 3, section 2, § 1, 4.1.
86 Cf. 3¢ partie, titre 3, chapitre 3, section 2, § 1, 4.2.
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§ 5. Compatibilité avec les principes généraux du droit
de la société anonyme

Fondamentalement, le droit de retrait souléve les mémes ob-
jections dans le cadre de la reconnaissance de fait des groupes de
sociétés que dans celui d’un droit basé strictement sur la société
indépendante. Mais, pratiquement, les avantages sont tels qu’ils
doivent I’emporter.

Section 2. Le droit de rachat
§ 1. Définition

Le droit de rachat est la suppression du sociétariat des
actionnaires libres, imposée par l'actionnaire dominant aux

actionnaires libres, par voie de transfert onéreux des actions, en
cas d’état de groupe, sans effet sur I’existence de la société.

§ 2. Compatibilité avec les principes généraux du droit
de la société anonyme

Le droit de rachat est en contradiction avec I'illicéité de prin-
cipe des groupes de sociétés.

Chapitre 3. Conclusions

Grace aux possibilités nouvelles qu’offre la reconnaissance de fait
des groupes de sociétés, la protection des actionnaires libres peut
étre sérieusement améliorée par rapport a celle découlant de la
simple protection des actionnaires minoritaires. Elle peut méme
étre portée a un niveau satisfaisant. Mais, abstraction faite du
droit de retrait, elle continue de se réaliser aux dépens des grou-
pes de sociétés, méme bien davantage que dans le systeéme igno-
rant purement et simplement les groupes de sociétés. Autrement
dit, elle est a la base d’un systeéme boiteux, dans lequel les grou-
pes de sociétés, sacrifi€s aux intéréts de leurs membres et des
actionnaires libres, ne peuvent fonctionner normalement.

Titre 3
Le droit des groupes de sociétés

Pour étre entierement satisfaisante, I'intervention législative en
matiere de groupes de sociétés doit tenir compte €quitablement
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des intéréts contradictoires en présence et respecter le principe
de la neutralité. Dans cette optique, la protection des actionnai-
res libres ne peut plus étre réglée pour elle-méme. Elle doit faire
partie d’une solution globale. Le probleme est donc le suivant:
«Comment assurer la finalité économique de I'unité d’objectifs,
de stratégie ou de direction du groupe a travers la structure juri-
dique que, délibérément, on veut utiliser et qui se caractérise par
la pluralité de sociétés théoriquement autonomes»?3” Ou bien
comment «permettre aux dirigeants du groupe d’imposer des
décisions prises dans I'intérét global tout en sauvegardant les
intéréts légitimes de certains actionnaires ou créanciers» ? 88

Chapitre 1. La légalisation de la direction unique

Tout droit des groupes de sociétés postule la 1égalisation de la
direction unique, c’est-a-dire la reconnaissance par la loi de la
légitimité de I'intérét de groupe. Les administrateurs des sociétés
de groupe doivent pouvoir renoncer a poursuivre 'intérét de leur
propre société, pour rechercher celdi du groupe, sans craindre
une action en responsabilité de la part notamment des actionnai-
res libres.

Chapitre 2. Les principaux systemes possibles

Les principaux systémes possibles se divisent en deux catégories:

— ceux qui ont pour effet de modifier la structure juridique du
groupe de sociétés,

— ceux qui ont pour effet de ne pas influencer, en tout cas direc-
tement, la structure juridique du groupe de sociétés.

Section 1. Les systéemes ayant pour effet de modifier la structure juridique du
groupe de sociétés

Un premier systéme se caractérise par I’adaptation de la nature
juridique du groupe de sociétés a sa nature économique. 11 consiste
a n’accorder la personnalité juridique qu’a I’entité qui représente
une unité économique. Par conséquent, il prive de personnalité

87 Houin, Conclusions générales, séminaire Liege 1972, p.280.
8 Houin, Conclusions générales, séminaire Liege 1972, p.285.
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juridique les sociétés filiales et la confeére au groupe lui-méme. 11
n’est pas souhaitable, car, en imposant I’harmonisation de la con-
centration économique et de la concentration juridique, il sup-
prime la possibilité de la concentration économique dans la di-
versité juridique. Il prive I’économie d’un mode de concentration
dont les avantages sont manifestes®’. Cette remarque vaut égale-
ment pour le systéme beaucoup moins contraignant de la fusion
facilitée, qui consiste a rendre plus attrayante la procédure de la
fusion. Ce second systéme serait salué avec satisfaction par un
certain nombre de groupes de sociétés, au moins pour une partie
de leurs filiales. En effet, nombreux sont ceux qui souhaitent
recourir a la fusion et qui sont actuellement retenus par le cott
prohibitif de ’opération®’. Mais, méme si une solution était trou-
vée a cette question d’ordre essentiellement fiscal°, le probleme
des groupes, peut-étre résolu pour ceux qui trouvent des avanta-
ges dans I’entreprise juridiquement unique, ne le.serait pas pour
ceux qui préferent 'entreprise juridiquement diverse.

Section 2. Les systemes ayant pour effet de ne pas modifier
la structure juridique du groupe de sociétés

La solution des problemes posés par les groupes de sociétés se
trouve dans un systeme spécifique, qui respecte a la fois 'unité
économique et la diversité juridique. Ce systéme peut étre concu
sous forme contractuelle, contraignante ou dualiste.

§ 1. Le systeme contractuel

Le systéme contractuel est celui dans lequel la direction unique
n’est légalisée qu’en cas de conclusion d’un contrat de domina-
tion %2,

Seul le contrat de domination donne naissance a un groupe de
sociétés reconnu en droit, donc soumis au statut juridique de
groupe. En I’absence d’un contrat de domination, le groupe de

89 Cf. 1 partie, titre IV, chapitre 1.

% J.-A. REYMOND, Le traitement fiscal des fusions de sociétés anonymes, Genéve
1975. '

91 Ce qui est extrémement difficile, vu les compétences cantonales en cette
matiere.

92 Exemple: H. WURDINGER, Sociétés liées, Document de travail 15. 524/XIV/
70-F, Commission des Communautés Européennes, Variante contractuelle,
pp.47ss (encore que, dans les groupes de fait, la responsabilité de la société-
mere soit express€ément prévue, cf. p.30).
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sociétés reste soumis au droit commun. La situation juridique est

simple (s’agissant de I’existence du groupe de sociétés):

— ou bien un contrat de domination est conclu et un groupe de
sociétés existe en droit,

— ou bien aucun contrat de domination n’est conclu et aucun
groupe de sociétés n’existe en droit.

Ce systeme présente les avantages suivants:

1. Il implique I’accord de toutes les soci€étés concernées et
convient particulierement bien a une réglementation de droit
privé. Mais cet accord est essentiellement formel. Dans la plupart
des groupes contractuels, une domination sociétaire existe préa-
lablement. Le contrat est impos€ par 'une des parties. L’avan-
tage de 'autonomie de la volonté ne se manifeste par conséquent
que dans I’hypothese rarissime de deux soci€tés antérieurement
indépendantes”>.

2. 11 se caractérise par sa clarté, sa simplicité. En cas d’inscrip-
tion du contrat au Registre du Commerce **, ou d’autres mesures
de publicité, I'existence du groupe de sociétés est établie sans
contestation possible.

3. 11 évite la délicate tentative de la définition du groupe de
sociétés, puisque les intéressés eux-mémes se déclarent en tant
que tels. Cet avantage, reconnu tres généralement par la doc-
trine, doit toutefois €tre relativisé. Le contrat, en tant que critére
du groupe de sociétés, n’est admissible que si sa ratification par
les deux assemblées générales nécessite une majorité au moins
qualifiée. Une participation inférieure a 50 % ne doit pas permet-
tre la constitution d’un groupe de sociétés.

4. 11 est particulierement souple. Il permet I’adaptation a tou-
tes les situations. Encore faut-il distinguer selon le degré de li-
berté contractuelle accordée par la loi aux parties. La loi peut en
effet contenir:

— une réglementation détaillée du contenu du contrat ou de cer-
taines de ses parties,

— les principes généraux devant régir le contenu du contrat ou
certaines de ses parties,

— une référence a la seule liberté contractuelle (avec le principe
de la sauvegarde des intéréts de I’actionnaire libre).

La souplesse n’existe que dans ce dernier cas, éventuellement

93 Une situation d’indépendance pourrait étre créée artificiellement par une li-
mitation du droit de vote de la société dominante, avec le risque d’aboutir a une

dictature de la minorité.
9 § 294 AktG.
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dans le deuxieme. En outre, elle ne favorise que 'une des parties

au contrat, lorsque I'une domine I’autre par une participation ou

d’une autre maniere (majorité des cas).

Ce systeme, dont les avantages ne sont pas indiscutables, pré-
sente également des inconvénients sérieux:

1. Il n’élimine pas la réalité des groupes de fait (groupes de
sociétés basés notamment sur une participation majoritaire).
Alors, de deux choses I'une:

— Ou bien les moyens de protection des actionnaires libres sont
efficaces. Les groupes de sociétés qui ne veulent pas ou ne
peuvent pas conclure un contrat de domination sont empéchés
de fonctionner normalement. La capacité concurrentielle de
’économie en général est réduite par rapport a d’autres pays,
qui admettent expressément ou implicitement les groupes de
fait.

— Ou bien ils sont inefficaces. Les sociétés-meres, qui désirent
bénéficier au maximum de leur situation, se gardent de con-
clure un contrat de domination. Elles s’en tiennent au secret le
plus absolu sur leurs participations. Et les actionnaires libres
font les frais de I'opération *.

L’efficacité du droit des groupes basé sur un contrat est donc
fonction de I’aptitude du droit de la société anonyme a contrecar-
rer dans les groupes de fait I’exercice de la direction unique. Le
droit des groupes ne joue pas le role qui lui est dévolu“s.

2. Il ne s’applique qu’aux groupes de sociétés qui le veulent
bien, ce qui représente une partie seulement de tous les groupes
de sociétés.

3. Il permet en réalité a la société-mere d’imposer les condi-
tions du contrat a la société filiale®’, a moins de prévoir que le
contrat doit étre ratifié par les actionnaires libres®® (avec la con-
séquence de la consécration du pouvoir de la minorité).

4. 11 n’est pas adapté aux usages suisses.

§ 2. Le systeme contraignant

Le systeme contraignant est celui dans lequel la direction uni-

%5 IMMENGA, Konzernverfassung, p.248.

% IMMENGA, Konzernverfassung, p.249.

97§ 293 al. 1 AktG; art. 14 al. 4 avant-projet directive (2¢ partie).

98 BEzARD/SAYAG, Un systéme contractuel pour les groupes déclarés, in: Les
groupes de sociétés, p.246.
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que est légalisée des que les conditions de ’existence d’un groupe
de sociétés sont remplies®’.

La situation juridique est également simple: le groupe existe
avec toutes les conséquences juridiques qu’il implique, des que
ses conditions sont remplies.

Ce systeme présente les avantages suivants:

1. Il est universel. Il appréhende toutes les situations de
groupe. Il ne fait pas de différence entre les bons et les mauvais
groupes, les groupes reconnus (protégés par la loi) et les groupes
non reconnus. Par conséquent, il ne laisse subsister aucune
lacune.

2. 1l réalise une meilleure adaptation du droit a la réalité éco-
nomique. En principe, tous les groupes de sociétés regoivent un
habit juridique de groupe.

3. Il évite qu’une partie impose a I’autre les conditions de I’état
de groupe, puisque la loi elle-méme détermine le statut applica-
ble a I’état de groupe.

Mais il présente aussi des inconvénients:

1. Il nécessite la définition de la notion de groupe de sociétés
par la loi, tache délicate, impossible pour certains!%.

2. Il manque de souplesse. Un groupe dans la réalité économi-
que ne peut éviter d’étre considéré comme un groupe par la loi.
Or, il y a de nombreuses catégories de groupes. Quant a la
réglementation de I’état de groupe, comme en matiere contrac-
tuelle, elle peut étre plus ou moins souple:

— Réglementation détaillée de I’état de groupe dans la loi.

— Principes généraux devant régir la protection des intéréts en
présence.

— Principe tout a fait général du respect des intéréts en présence.

3. Selon certains, il favorise la concentration 01,

4. Selon d’autres, il est un frein a la concentration. Les cotits
attachés aux conséquences de I’existence d’un groupe pourraient
étre prohibitifs 192,

% Exemples: Proposition modifiée statut SE; Coustg 1; Rapport WURDINGER,
variante contraignante.

100 JADAUD/SAYAG, op. cit. en note I, 29, pp.193-228; BEjot, pp.204-205.

101 TMMENGA, Konzernverfassung, p. 250; cela ne serait pas le cas en Suisse, ou la
protection des actionnaires libres est peu développée. Il ne s’agirait que de
légaliser une situation de fait, d’attacher des conséquences juridiques a un
certain degré de concentration.

102 L. DaBIN, Les systemes rigides du type «Konzernrecht», in: Les groupes de
sociétés, p.190.
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§ 3. Le systeme dualiste

Le systeme dualiste est celui dans lequel la direction unique est
légalisé€e en cas de conclusion d’un contrat de domination et dans
lequel les groupes non contractuels sont soumis a des regles con-
traignantes (avec ou sans légalisation de la direction unique). Il
peut reposer sur deux idées différentes:

1. Le systeme contractuel et le systeme contraignant ont la
méme valeur. Il n’y a pas de raison de préférer I'un a ’autre, donc
pas non plus de raison de ne pas les prévoir tous les deux dans la
loi 103,

Ce systeme dualiste implique, dans les deux cas, la 1égalisation
de la direction unique. Quant aux mesures de protection, ou bien
elles sont matériellement identiques '%4, ou bien elles sont maté-
riellement différentes, tout en menant a des résultats a peu pres
€quivalents pour ne pas favoriser le choix de I'une ou de I'autre
des solutions.

S’il cumule les avantages des deux systémes types, il en cumule
aussi les inconvénients. Et surtout, dans la mesure ou les avanta-
ges du groupe contractuel peuvent étre obtenus sans la conclu-
sion d’un contrat de domination, de tels contrats ne seraient pas
conclus. Le résultat d’'une alternative neutre serait la consécra-
tion en fait du systéme contraignant 1%°,

2. Un des deux systemes (pratiquement le systeme contractuel)
présente des avantages nettement supérieurs a I’autre '°°, Puisque
le systeme contractuel est supérieur au systéme contraignant, son
pouvoir d’attraction est accentué par la réglementation légale. Le
systeme contraignant n’en garde pas moins son utilité. Il garantit
les intéréts dignes de protection dans les groupes non contrac-
tuels, qui ne sont pas interdits par souci de souplesse et d’harmo-
nisation du droit et des faits.

Comment envisager la réglementation de ce systeme dualiste
différentiel? L’accent peut €tre mis plus ou moins fortement sur
la suprématie du groupe contractuel.

2.1. Dans le but de favoriser au maximum le groupe contrac-
tuel, un véritable statut juridique n’est accordé qu’a lui seul. La

103 Exemple: avant-projet directive (2¢ partie), pp. VI-VII et art. 8ss, 32ss.

104 Exemple: avant-projet directive (2¢ partie), art. 9 ss, 36 ss.

105 Avant-projet directive (2¢ partie), p. VIN°5. Elle peut tout de méme étre utile
dans la mesure ou I’on accorde une importance pratique au groupe basé€ sur un
contrat sans domination parallele due a une participation (par exemple: domi-
nation grace a une participation minoritaire).

106 Exemples: Coustt II; Allemagne.



Vers un droit des groupes de soci€tés? 233

direction unique n’est légalisée que dans son cadre. Les groupes
de fait sont tolérés dans la mesure ou ils ne portent aucun préju-
dice aux sociétés filiales, donc aux actionnaires libres. Dans I’hy-
pothese contraire, la responsabilité des auteurs est engagée. Des
moyens de protection particuliers, par rapport aux moyens du
droit ordinaire et du droit des groupes contractuels, sont prévus
(responsabilité causale pour tout dommage, extension du cercle
des responsables) 197

2.2. La promotion du groupe contractuel peut €tre obtenue par
des moyens moins fondamentalement discriminatoires. Une léga-
lisation de la direction unique dans les deux catégories de grou-
pes de sociétés peut étre accompagnée de moyens de protection
des actionnaires libres plus souples dans le cadre des groupes
contractuels que dans celui des groupes de fait.

2.3. Enfin, solution intermédiaire, la direction unique peut n’é-
tre légalisée que partiellement ou provisoirement dans les grou-
pes de fait: systéeme de compensation immédiate ou intervenant
dans un délai bref (exercice en cours) %8,

Le systeme dualiste différentiel, quelles que soient ses varian-
tes, présente évidemment des avantages:

— Il est souple. Tout groupe de sociétés peut se soumettre ou non

a la réglementation des groupes contractuels.

— Il est universel. Tous les groupes de sociétés sont appréhendés.

Mais il présente de nombreux inconvénients:

— Il nécessite la définition du groupe de sociétés.

— Il est compliqué en raison de la coexistence de deux régimes
différents.

— Il impose le groupe contractuel qui n’est pas usuel en Suisse.

Chapitre 3. Les principaux moyens de protection

Section 1. La conservation des actionnaires libres
La l1égalisation de la direction unique crée de graves dangers pour

107 § 284 Referentenentwurf.

108 1’ Allemagne présente la particularité de n’avoir pas opté clairement entre les
deux solutions: légalisation ou non légalisation de la direction unique dans les
groupes de fait. La question est controversée en doctrine. L’évolution du droit
positif, de la doctrine et des travaux législatifs allemands est instructive a ce
sujet. Cf. Begriindung zum Entwurf eines Aktiengesetzes, pp.228-229;
EMMERICH/SONNENSCHEIN, pp.199-200; WURDINGER, GroB3kommentar, §
311, Vorbemerkung §§ 311-318 et rem. 5—6; BIEDENKOPF/ KOPPENSTEINER,
Kolner Kommentar, § 311, Vorbemerkungen.
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la société filiale, qui menacent directement sa substance et sa
capacité bénéficiaire et indirectement la valeur intrinséque et la
valeur de rendement de ses actions.

Pour protéger la valeur intrinseque des actions, des mesures
destinées a protéger la substance de la société filiale s’imposent.

Pour protéger la valeur de rendement des actions, de telles
mesures indirectes ne sont pas toujours adéquates. Elles vont
méme a I’encontre du but des contrats de transfert de bénéfices.
Une action directe sur les droits des actionnaires libres est néces-
saire.

§ 1. La protection de la valeur intrinseque des actions

La fortune sociale de la société filiale ne doit pas subir de
préjudice du fait de I'incorporation de la société dans un groupe
de sociétés. Les actionnaires libres doivent la retrouver intacte au
moment de sa sortie du groupe. Sa permanence doit étre ga-
rantie.

1. Le maintien de la fortune sociale a son état
au moment de I'affiliation

Afin de protéger la fortune sociale de la société filiale, le droit
allemand prévoit la «prise en charge des pertes» dans le cadre
des groupes contractuels!?’. La perte, dans ce contexte, est une
notion large: diminution de la fortune sociale au-dessous du
montant existant au moment de I'affiliation, due a I’exploitation
ou a n’importe quelle autre activité, méme extraordinaire. La
conséquence principale est que la société-mere supporte la tota-
lité des risques de la société filiale.

Pour que la prise en charge des pertes atteigne le but souhaité,
les pertes effectivement réalisées ne doivent pas pouvoir étre
compensées par la dissolution de réserves. Le droit allemand le
prévoit expressément pour les réserves ouvertes!'!. Il doit en
aller de méme pour les réserves latentes, sans quoi la protection
de la fortune sociale serait souvent illusoire. Mais le controle du
respect de la régle dans ce domaine est délicat. Il dépend des
contrdleurs, dont I'indépendance est ici particulierement impor-
tante.

La prise en charge des pertes est le moyen principal de protec-

109§ 302 AktG.
110 Avec une exception pour celles qui ont été constituées pendant la durée du
contrat d’entreprise.. Cf. § 302 al. 1 AktG.
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tion de la fortune sociale !'!. Elle apparait comme une sorte de

responsabilité indirecte de la société-mere a ’égard des créan-

ciers. Malgré sa relative efficacité, elle présente desinconvénients
importants:

— La société-mere supporte les risques de la société filiale, ce qui
est contraire au but méme de I’activité économique au moyen
de sociétés anonymes. Une telle réglementation limite I'intérét
a la formation de groupes. Elle explique en partie le peu de
succes des groupes contractuels en Allemagne.

— Méme en admettant I'efficacité du systeme, la protection n’est
pas toujours suffisante 12,

— Enfin, les actionnaires perdent leur caractere d’investisseurs a
risques.

2. L’augmentation de la fortune sociale par rapport a son €tat
au moment de I’affiliation

Le droit allemand ne se contente pas de prévoir le maintien de
la fortune sociale a son état au moment de I'affiliation. Il essaie
de la renforcer, de 'augmenter, en imposant une constitution
accélérée de la réserve légale !

Une telle disposition ne peut €tre envisagée que comme un
complément a la prise en charge des pertes. Elle en présente les
inconvénients de maniere accentuée. De plus, la dotation a la
réserve légale suppose un bénéfice de la société filiale. Or, la
société-mere peut facilement en empécher la réalisation.

§ 2. La protection de la valeur de rendement des actions

La protection de la valeur de rendement des actions peut €tre
assurée par deux méthodes:

— La méthode «a posteriori» regle de cas en cas les problemes
posés par le groupe de soci€tés en matiere de protection des
actionnaires libres. Elle est représentée par la compensation
du préjudice. Souple, elle n’impose des mesures de protection

1 Le droit allemand en prévoit un autre, qui est spécifique aux groupes contrac-
tuels: limitation du montant du transfert de bénéfices (§ 301 AktG).

2 En cas de sortie du groupe, la viabilité de la société filiale ne dépend pas
seulement de sa fortune sociale, mais aussi de sa capacité de fonctionner de
manicre indépendante.

113 § 300 AktG. La réserve légale doit étre constituée de maniére a atteindre son
montant maximum (dixieéme du capital social ou plus selon les statuts) dans les
cinq premiers exercices qui suivent la conclusion du contrat. Elle ne peut pas
étre employée a compenser les pertes réalisées apres la conclusion du contrat.
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que lorsque le groupe de sociétés porte effectivement atteinte
aux intéréts des actionnaires libres. Mais elle pose de nom-
breux problémes pratiques.

— La méthode «a priori» consiste a régler d’avance (c’est-a-dire
au moment de la constitution du groupe de sociétés) I’ensem-
ble des problemes posés par le groupe de sociétés en matiere
de protection des actionnaires libres. Elle est représentée par
la garantie de dividende. Rigide, elle impose des mesures de
protection méme lorsqu’elles ne sont pas nécessaires. D’appli-
cation simple, elle offre une garantie maximum aux actionnai-
res libres.

1. La compensation ou réparation du préjudice

La compensation ou réparation du préjudice a pour but de
placer la société filiale dans la situation qui aurait été la sienne si
elle avait été indépendante. Elle est connue du droit allemand
pour les groupes de fait. Selon le paragraphe 311AktG, la so-
ciété-mere doit, au plus tard a la fin de I’exercice annuel au cours
duquel le préjudice a été causé, soit compenser le préjudice par
des avantages déterminés, soit s’engager a le compenser. A dé-
faut, elle engage sa responsabilité a I’égard de la société filiale, a
moins qu’elle ne prouve qu’un administrateur consciencieux
d’une société indépendante eiit agi de la méme maniére !4,

Pour étre efficace, ce systeme nécessite une bonne information
des actionnaires. S’il n’est pas possible d’ouvrir aux actionnaires
libres I’acceés aux documents de la société en raison du secret des
affaires, il est en revanche concevable de les informer sur les
relations de leur société avec les autres sociétés liées. Le droit
allemand a imaginé dans ce but le rapport de dépendance!'’,
soumis a plusieurs controles (par I'organe de controle !¢, le con-
seil de surveillance 117 et le controleur spécial 118).

Aussi séduisante qu’elle puisse paraitre au premier abord, la
compensation du préjudice présente de graves inconvénients:
— Elle implique une référence a la société indépendante.
— Elle est difficilement compatible avec la l€galisation de I'inté-

rét de groupe, qui implique le droit pour la société-mere de

114§ 317 al. 1 et 2 AktG.
115§ 312 AktG.
116'§ 313 AktG.
117°§ 314 AktG.
118 § 315 AktG.
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faire passer l'intérét de groupe avant celui des sociétés fi-
liales 119,

— La détermination du préjudice et de son montant est tres déli-
cate 120,

2. La garantie de dividende

La garantie de dividende peut étre congue de deux manieres:
— par rapport au rendement de la société filiale,
— par rapport au rendement de la société-mere.

2.1. Par rapport au rendement de la société filiale

La garantie de dividende par rapport au rendement de la so-
ciété filiale part de I'idée que I’affiliation ne doit pas modifier le
rendement des actions, c’est-a-dire que la société filiale doit
continuer de verser a ses actionnaires le dividende qu’elle leur
aurait versé si elle était restée indépendante. Elle garantit aux
actionnaires libres un versement en especes périodique, propor-
tionnel a la valeur des actions!?!, correspondant a ce qui aurait
pu vraisemblablement étre attribué a titre de dividende par la
société filiale, compte tenu de ses résultats 22 actuels 23 et de ses
perspectives de rendement!?4, déduction faite des amortisse-
ments, des provisions et des rectifications de valeur nécessaires
selon les principes généralement admis dans le commerce, et des
attributions a la réserve légale %>,

Cette méthode a pour conséquence de fixer a ’avance 2%, une
fois pour toutes, le montant du dividende futur: garantie d’'un
dividende fixe, éventuellement soumis a révision.

119 Cette contradiction explique les difficultés que rencontre la doctrine
allemande dans l'interprétation du § 311 al. 1 AktG.

120 Ces problémes n’ont pas échappé au législateur allemand qui a méme essayé
d’en tirer profit pour décourager I'utilisation des groupes de fait.

121§ 304 al. 1, 1™ phrase, AktG.

122 On ne tient pas compte des dividendes effectivement versés, car ils ne corres-
pondent pas nécessairement au bénéfice réalisé.

123 La notion de «résultats actuels» ne peut étre précisée davantage. En particu-
lier, il ne serait pas opportun de quantifier cette notion (5 derniéres années ou
10 dernieres années). Tout dépend notamment de la conjoncture: situation
agitée ou stable.

124 § 304 al. 2, 17 partie, AktG; art. 231 al. 1 proposition modifiée statut SE; art.
11 al. 1 avant-projet directive (2¢ partie); art. 21 al. 1-2 CousTE I; art. 19 al. 2
Couste II. L’estimation de ces perspectives est évidemment trés délicate et
représente une des faiblesses du systeme.

125§ 304 al. 2 AktG.

126 Au moment de I’affiliation.
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Elle présente I’avantage principal d’assurer une bonne protec-
tion des actionnaires libres contre toute réduction de dividende.
Mais elle présente plusieurs inconvénients:

— Elle empéche toute augmentation de dividende (revers de la
médaille).

— En cas de difficultés financieres de la société filiale ou du
groupe de sociétés, elle risque d’acculer la société filiale ou le
groupe de sociétés a la faillite.

— Surtout, elle transforme I’actionnariat (participation aux ris-
ques de 'entreprise) en une sorte d’obligationnariat. Elle dé-
nature la caractéristique fondamentale de I’actionnariat.

Le systéme pourrait €tre assoupli par le fait de concevoir la
garantie comme celle d’un dividende minimum, la société filiale
pouvant verser davantage, mais jamais moins que le montant
garanti.

2.2. Par rapport au rendement de la société-mere

La garantie de dividende par rapport au rendement de la so-
ciété-mere 1?7 se base sur la réalité économique: sort de la société
filiale lié a celui du groupe de sociétés. Elle garantit aux
actionnaires libres un versement en especes périodique, propor-
tionnel a la valeur des actions, correspondant au montant attri-
bué a titre de dividende aux actions de valeur nominale équiva-
lente de la société-meére 2%, Pour éviter que la société-mere dimi-
nue volontairement ses propres dividendes, le dividende garanti
peut étre proportionnel au résultat obtenu par la société-mere
(ou par le groupe). La valeur nominale équivalente s’établit en
fonction du rapport d’échange qui prévaudrait en cas de fusion
entre les deux sociétés 2%, Cette méthode a pour conséquence de
fixer a I’avance '3, une fois pour toutes, un critére pour le droit
au dividende. Pour le reste, elle établit une communauté de des-
tin entre les actionnaires de la société filiale et ceux de la société-

127 Cette méthode pose un probléme particulier dans ’hypothése ot la société
dominante n’est pas la société-mere du groupe, mais une filiale de celle-ci.
Comme le dividende de cette filiale intermédiaire dépend d’une décision de la
société-mere, la base de référence doit toujours étre la société-mere du
groupe entier.

128 § 304 al. 2, 2¢ partie, AktG; art. 231 al. 2, 1™ phrase, proposition modifiée
statut SE; art. 11 al. 2 avant-projet directive (2¢ partie); art. 21 al. 3 CousTE I;
art. 19 al. 3 Cousrt II.

129§ 304 al. 2, 2¢ partie, 2¢ phrase, AktG; art. 231 al. 2, 2¢ phrase, proposition
modifiée statut SE; art. 11 al. 2, 2¢ phrase, avant-projet directive (2° partie).

130 Au moment de Paffiliation.
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mere ou du groupe. Le dividende des actionnaires libres est va-

riable, comme celui des actionnaires de la société-mere.
Ses avantages sont incontestables:

— Elle tient compte de la réalit€ économique.

— Elle est dans la logique du systeme (légalisation de I'intérét de
groupe).

— Elle n’impose pas de charge insupportable dans les périodes
difficiles.

— Elle laisse subsister la participation aux risques de 1’actionna-
riat.
Ses inconvénients ne sont pas négligeables:

— L’actionnaire libre est contraint de participer aux risques d’une
autre entreprise que la sienne propre.

— Le rapport d’échange est tres difficile a calculer.
Ce systeme peut, comme le précédent, étre assoupli par le fait

de concevoir la garantie comme celle d’'un dividende minimum.

2.3. Le débiteur du dividende garanti
D’un point de vue purement juridique (indépendance juri-

dique des sociétés), la société filiale est la débitrice du dividende

garanti*! qui remplace le dividende ordinaire. Mais cette solu-
tion conduit a la violation du principe fondamental de la constitu-

tion effective et du maintien du capital social, spécialement a

celle de la regle de l'interdiction de la restitution des apports

(article 680 al. 2. CO), si la filiale ne fait plus de bénéfices et a

€puisé ses réserves.

D’un point de vue économique en revanche, il se justifie de
faire supporter cette obligation a la société-mere 132, Cette solu-
tion évite I'inconvénient précédent. De plus:

— Vu I'obligation de compenser les pertes, le paiement du divi-
dende garanti charge en définitive quand méme la société-
mere.

— Dans un groupe contractuel notamment, seule la soci€été-mere
est avantagée.

Section 2. L’élimination des actionnaires libres

§ 1. Le droit de retrait
1. Définition
Le droit de retrait est la suppression du sociétariat des

131 Art. 23 Coustk 1.
132 Art. 16 Coustk II et p.11 exposé des motifs.
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actionnaires libres, imposée par les actionnaires libres a ’action-
naire dominant, par voie de transfert onéreux des actions, en cas
d’état de groupe, sans effet sur ’existence de la société.

La définition du droit de retrait du droit des groupes de socié-
tés est formellement identique a celle du droit basé sur la société
indépendante avec reconnaissance des groupes de sociétés!>3.
Mais les deux institutions ne sont pas identiques. Leurs modalités
different car les contextes sont différents.

2. But

Le but du droit de retrait est la protection des actionnaires
libres contre tous les risques inhérents a 1’état de groupe. Il est le
critere déterminant de la définition des motifs de retrait.

Le droit de retrait joue un rdle plus important que dans le
cadre d’un droit basé sur la société indépendante avec reconnais-
sance en fait des groupes de sociétés. En effet, il n’est pas en
concurrence avec les moyens destinés a faire respecter le but
final. Au plus peut-il I’étre avec ceux qui ont aussi pour but la
protection des actionnaires libres 34,

3. Motif de retrait

Le seul motif de retrait spécifique est ’existence d’un état de
groupe. Encore s’agit-il de savoir si tout état de groupe, au sens
de la définition générale!®>, justifie le retrait ou si le droit de
retrait doit étre restreint a certaines catégories d’état de groupe.

3.1. Source de la direction unique

D’un point de vue purement théorique, le droit de retrait ne
se justifie pas en cas de direction unique découlant d’un pouvoir
de fait. En effet, la majorité de droit pourrait renverser la majo-
rité de fait. Si elle estime que la politique menée par la société
dominante en fait est défavorable a la société dépendante, elle
pourrait trés bien imposer sa propre politique. Par conséquent,
puisqu’elle a les moyens de se défendre tres simplement et tres
efficacement, elle ne doit pas étre mise au bénéfice de moyens
spéciaux. En raisonnant par I’absurde, on pourrait en effet imagi-
ner un actionnaire détenant la majorité des voix de sa société, se
désintéressant de celle-ci, faisant le jeu de I’actionnaire minori-

133 Cf. 3¢ partie, titre 2, chapitre 2, section 1, § 1.
134 Cf. 3¢ partie, titre 3, chapitre 3, section 1.
135 Cf. 17 partie, titre 5.
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taire en droit, et finalement exercant son droit de retrait, forcant
ainsi I’actionnaire minoritaire en droit a acquérir la majorité des
actions de la société.

Mais d’un point de vue pratique, les soci€tés dépendantes en
fait et les problemes qu’y connaissent les actionnaires libres ne
peuvent étre ignorés. La puissance de la majorité de droit (mino-
rité de fait) n’est que théorique. Dans la plupart des cas, elle ne
correspond a aucune réalité. Et il ne faut pas oublier que tout état
de groupe contient le risque potentiel de la modification du but
final de la société filiale. Les avantages du groupe ne doivent en
aucun cas étre acquis a bon compte, au détriment de la minorité,
fat-elle de fait.

3.2. Exigences relatives a la direction unique

La solution préconisée ci-dessus peut imposer une charge fi-
nanciere considérable a la soci€té dominante. C’est une des rai-
sons pour lesquelles certaines législations n’admettent le droit de
retrait que lorsque la société-meére possede une participation d’au
moins 90 % dans la société filiale 13°. Une telle restriction se justi-
fie d’autant moins que financiérement la société-mere peut étre
protégée par d’autres moyens.

Le droit de retrait peut en effet tre construit, soit sur la direc-
tion unique, soit sur la dépendance. Le droit de retrait fond€ sur
la dépendance créerait certainement une charge excessive pour la
société dominante. Il n’en va pas de méme du droit de retrait
fondé€ sur la direction unique. Certes, la charge financiere peut
aussi étre considérable. Mais elle dépend entierement de la vo-
lonté de la société-mere qui peut exercer ou ne pas exercer la
direction unique, donc remplir ou ne pas remplir les conditions
du droit de retrait. La preuve de la direction unique peut étre
facilitée par un syst¢eme de présomptions >’

4. Modalités

4.1. Le débiteur de I'indemnité

Du moment que le motif de retrait dépend exclusivement de la
société-mere, il apparait naturel que la charge de I'indemnisation
repose sur elle seule.

Si I'indemnité prend la forme d’actions de la société-mere,
cette derniere peut se les procurer:

136 Grande-Bretagne. Suede.
137 Cf. 4¢ partie, titre 3, chapitre 1.
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— par achat en bourse ou a des particuliers (une exception dans
ce sens devrait étre autorisée par I’article 659 CO),

— par augmentation ordinaire du capital social (avec exclusion
du droit préférentiel de souscription des actionnaires),

— par augmentation conditionnelle du capital social (selon la
procédure de 'avant-projet).

4.2. La nature de I'indemnité

L’indemnité a laquelle a droit I’actionnaire libre sortant peut

prendre deux formes:
— l'indemnité en especes
— l'indemnité en actions de la société effectivement domi-

nante 138,

Ces deux formes présentent des avantages et des inconvé-
nients'*°, D’une maniére générale, I'indemnité en espéces a
I’avantage de la simplicité. Elle n’implique que I’examen de la
situation de la société filiale. Elle est, théoriquement, toujours
possible. Enrevanche,'indemnité enactionsne I’est que sil’action-
naire dominant est une société anonyme. Pour la détermination
équitable du rapport d’échange, elle nécessite ’appréciation de la
situation de la société filiale et de la société-mere.

D’une maniere plus spécifique, I'indemnité en espéces permet
a 'actionnaire libre de définir trés souplement ses rapports avec
le groupe: les poursuivre d’une autre fagon en investissant le
montant reg¢u dans la société-mere ou dans une autre société du
groupe, ou y mettre fin en investissant ailleurs. Elle libere la
société-mere des actionnaires libres, mais a un prix souvent
élevé, parfois prohibitif.

L’indemnité en actions garantit a ’actionnaire libre, dans une
certaine mesure du moins, la continuité de ’actionnariat. Lors-
que la société-mere travaille dans le méme domaine économique
ou dans un domaine économique proche, elle lui permet de conti-
nuer de bénéficier des résultats positifs de son investissement
primitif dans le domaine de son choix. Mais elle peut aussi I’obli-
ger de participer a une société qui ne l'intéresse pas du tout
(société-mere d’un conglomérat, spécialement lorsque cette so-
ciété-mere est étrangere). Enfin, elle peut lui poser un probleme
si la société-mere n’est pas cotée en bourse, alors que la société

138 En cas de domination par une société elle-méme dépendante d’une autre
soci€té, ce sont les actions de la société dominant I’ensemble du groupe qui
doivent étre offertes. Cf. § 305 al. 2, chiffre 2, AktG.

139 Bericht der Studienkommission des deutschen Juristentages, N° 539-545.
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filiale I’est. Pour la société-mere, elle est moins exigeante sur le
plan financier (remise de ses propres actions qu’elle possede
déja, augmentation de son capital social a libérer par la valeur
des actions remises par les actionnaires libres). Mais elle risque
de modifier les rapports de force en son sein.

Pour la souplesse du systeme, le 1égislateur ne devrait pas choi-
sir entre ces deux formes, car leurs avantages et leurs inconvé-
nients respectifs sont trop dépendants des circonstances de I’es-
pece 140, 11 devrait les prévoir toutes les deux et laisser le choix a
I'un ou l'autre des intéressés.

La proposition de statut de sociét€ européenne laissait en prin-
cipe le choix aux actionnaires libres !4!. Mais la proposition modi-
fiée de statut de société européenne s’est ravisée. Elle le laisse en
principe 14? & la société-meére, pour lui éviter une charge finan-
ciere trop lourde, surtout dans le cas ou elle détiendrait une
participation relativement faible. Il en va de méme pour I’avant-
projet de directive sur les groupes de sociétés 143,

Le choix de la société-mere se justifie lorsqu’elle possede une
majorité lui permettant d’emporter une décision de fusion dans la
société filiale. Il se justifie beaucoup moins dans le cas contraire.
Une solution plus souple, tenant compte de ces éléments de fait
différents, serait souhaitable.

4.3. Le moment du retrait
Trois types de solutions sont envisageables:
— le retrait au moment de I’affiliation,
— le retrait en tout temps,
— le retrait pour justes motifs.

190 Le droit allemand et les projets CoustE procédent eux-mémes au choix.
Droit allemand: en principe, indemnisation en actions (§ 305 al. 2 ch. 1
AktG), pour autant que la société dominante ait son siege en Allemagne;
sinon, indemnisation en espéces (§ 305 al. 2 ch. 3 AktG).

CoustE I, art. 15: société dominante francaise: indemnité par actions; société
dominante étrangere: choix des actionnaires libres.

CousrtkE I1, art. 15: société dominante frangaise: indemnité par actions; société
dominante étrangére: indemnité en principe par actions.

Mais des exceptions au principe sont prévues, pour éviter certains inconvé-
nients importants de la solution retenue.

141 Art. 228.

142 Art. 228:

—choix a I'entreprise dominante sous forme de société européenne ou de
société anonyme constituée selon le droit d’'un Etat membre;
— indemnité en espéces (ou choix des actionnaires libres) dans les autres cas.

143 Art. 10 et 36. '
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4.3.1. Le retrait au moment de ’affiliation

Le retrait au moment de I’affiliation est surtout favorable a la
société-mere. Il limite 'effet de surprise de I'indemnisation '#4,
évite la spéculation des actionnaires libres et regle définitivement
la situation !*>, Mais, vu ’absence d’alternative pour I’avenir, il
risque de contraindre les actionnaires libres les plus prudents a
I’exercer.

Sur le plan théorique, cette solution est séduisante. Toute affi-
liation crée des risques. Ou bien les actionnaires libres les assu-
ment, ou bien ils ne les assument pas. Ils font un pari sur ’avenir.
Ils ne peuvent remettre leur choix en question au gré des circons-
tances, d’autant moins qu’ils peuvent étre relativement bien pro-
tégés au sein de la filiale.

Sur le plan pratique, elle est moins séduisante. Au moment de
I’affiliation, la politique du groupe peut paraitre tres favorable a
la société filiale (certaines déclarations d’intention peuvent
méme renforcer cette impression). Elle peut gagner la confiance
des actionnaires libres. Mais elle n’est pas immuable et peut créer
bien des déceptions. Quoi qu’il en soit, le délai d’exercice du
droit de retrait doit étre assez long pour permettre aux actionnai-
res libres d’apprécier la situation 145,

Le droit de retrait renait en cas de changement de société-
mere, car la société filiale est incorporée dans un autre groupe.
Les motifs qui ont conduit les actionnaires libres a ne pas faire
usage de leur droit de retrait peuvent disparaitre complétement
avec ce changement.

4.3.2. Le retrait en tout temps
A premiere vue, le retrait en tout temps est surtout favorable a

’actionnaire libre. Cette impression ne résiste toutefois pas en-

tierement a '’examen. Tout dépend en effet du critere temporel

déterminant pour le calcul de la valeur des actions:

— Le moment du retrait est défavorable a la société-mere qui,
outre le risque d’indemnisation en temps inopportun, doit sup-
porter les conséquences de la spéculation des actionnaires
libres. Une amélioration du systeme est concevable. La société-

144 L a société-mere peut choisir le moment de I'affiliation, donc celui de I'indem-
nisation.

145 L es actionnaires libres, qui ne font pas usage de leur droit, restent définitive-
ment actionnaires sous réserve de la vente de leurs actions.

146 Droit allemand: au minimum 2 mois (§ 305 al. 4 AktG); proposition modifiée
statut SE: 3 mois (art. 237 al. 2).
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mere peut étre exonérée de 'indemnisation de la plus-value
due a son intervention. La preuve de ce fait peut étre facilitée
par une présomption en faveur de la société-mere.

— Le moment de I'affiliation crée une situation mieux équilibrée.
La société-mere supporte certes I'inconvénient d’'une indemni-
sation en temps inopportun, mais elle n’a pas a craindre la
spéculation des actionnaires libres. La situation de I’actionnaire
libre au moment de laffiliation est garantie'4’. Ce systéme
pourrait aussi étre affiné. L’actionnaire libre pourrait obtenir
une indemnité supérieure en prouvant 148 que la plus-value est
indépendante de l'intervention du groupe et la société-mere
pourrait payer une indemnité inférieure en prouvant que la
moins-value est indépendante de son intervention.

Le retrait en tout temps présente, de plus, ’avantage d’éviter
une réglementation spéciale du statut des actionnaires libres res-
tant dans la société.

4.3.3. Le retrait pour justes motifs

Le retrait pour justes motifs consiste a modaliser la premiére
solution en permettant aux actionnaires libres, qui n’ont pas fait
usage de leur droit dans le délai fixé, d’en bénéficier a nouveau
en cas de justes motifs (essentiellement politique de groupe défa-
vorable a la société filiale).

Théoriquement, il répond aux exigences d’'un compromis équi-
table entre les intéréts en présence. Mais, pratiquement, il com-
porte un grave inconvénient: I’appréciation de la politique du
groupe est une tiche difficile pour le juge'°.

4.4, La détermination de la valeur des actions

4.4.1. Procédure

“Pour déterminer la valeur des actions de la société filiale au
moment de I'affiliation, deux procédures sont imaginables:
— l’accord entre les parties,
— le recours a un tiers.

Ces procédures ne sont pas absolument indépendantes I'une de

’autre. Le recours a un tiers est aussi nécessaire dans la premiere,
lorsqu’une entente ne peut pas étre réalisée.

14711 est par conséquent trés probable que I’actionnaire libre n’exercera pas son
droit de retrait tant que la politique du groupe sera favorable a sa société.

148 Par exemple, grace au contrdleur spécial.

149 PETITPIERRE-SAUVAIN, pp.207-208.
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4.4.1.1. L’accord entre les parties

Un accord entre les parties suppose une offre de la part de
I'une des parties et une acceptation de la part de 'autre. Le
pollicitant ne peut raisonnablement étre que la société-mere '°°,
qui seule connait exactement la situation de la société filiale. Elle
doit agir spontanément, des que I’état de groupe est réalisé. Un
délai peut lui étre imposé. Toute violation de ses obligations
permet aux actionnaires libres d’intervenir. L’acceptant n’est en
principe !°! pas la société filiale, mais I’ensemble des actionnaires
libres. L’offre ne doit par conséquent pas étre soumise a I’assem-
blée générale de la société filiale!>2, mais a I’ensemble des
actionnaires libres qui doivent se prononcer a la majorité absolue
ou qualifiée 153, étant donné le cadre corporatif.

L’une des caractéristiques des actionnaires libres est de mal
connaitre ou de ne pas connaitre du tout la situation réelle de leur
société. Ils ne peuvent donc pas se prononcer en connaissance de
cause sur la base des seules propositions de la société-mere. Ils
ont besoin de I’aide de personnes compétentes, indépendantes de
'autre partie !>4, qui peuvent étre les controleurs de la société
filiale 1>° ou des experts indépendants, justifiant d’'une formation
et d’une expérience suffisantes pour I’exercice de leur mission .
Ces personnes établissent un rapport a I'intention des actionnai-
res libres, dans lequel elles expliquent si les propositions de la
société-mere leur paraissent justifiées.

A Tassemblée des actionnaires libres, deux situations peuvent
se présenter: les propositions de la société-mere sont rejetées ou
acceptées. Si les propositions sont rejetées, une impasse est

150 Art. 229-230 proposition statut SE; art. 228 proposition modifiée statut SE.

151 Dans le cadre d’un systéme contractuel, cette hypothése pourrait exister.

1521 e § 293 al. 1 AktG parle d’assemblée générale. Mais il se trouve dans le
contexte contractuel d’'un systeme dualiste. Il en va de méme des art. 7 al. 2
Cousre II et 14 al. 1 avant-projet directive (2¢ partie). En revanche, les art.
234-235 proposition modifiée statut SE parlent d’assemblée générale, a la-
quelle la société dominante ne peut pas participer.

1533/, des voix attachées aux actions admises au vote (art. 235 al. 2 proposition
modifiée statut SE).

154 Art. 232 proposition modifiée statut SE; art. 12 avant-projet directive
(2¢ partie).

155 Art. 8 Cousrtt II. 11 faut alors qu’ils aient les capacités nécessaires et soient
indépendants du groupe dans son ensemble.

136 Art. 232 proposition modifiée statut SE; art. 12 avant-projet directive
(2¢ partie).
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créée. Le groupe de sociétés continue d’exister 1°7 et une solution
doit étre trouvée. Le juge statue en dernier ressort %%,

Si les propositions sont acceptées a la majorité requise, elles
s’imposent a tous les actionnaires libres.

4.4.1.2. Le recours a un tiers

Plut6t que de laisser aux parties le soin de déterminer la valeur
des actions de la société filiale, cette tache peut €tre confiée a des
tiers indépendants justifiant d’'une formation et d’une expérience
suffisantes. Les contrdleurs peuvent remplir ce role a condition
de répondre aux exigences de capacité et d’'indépendance énumeé-
rées plus haut 1°°, Mais la désignation d’experts ad hoc peut aussi
étre envisagée. La décision des tiers indépendants lie les parties.
Une possibilité de recours parait superflue, du moment qu’elle ne
peut que faire intervenir de nouveaux experts qui ne sont pas
nécessairement plus compétents que les premiers.

Dans un systéme contraignant, le recours a un tiers doit étre
préféré a I’accord entre les parties. En effet, I’état de groupe
existant quelle que soit la volonté des actionnaires libres, il est
indispensable de déterminer la valeur des actions de la société
filiale. Il n’y a pas d’alternative. De plus, ce systéme est simple et
rapide.

4.4.2. Critere d’estimation

Le retrait doit étre patrimonialement neutre. L’actionnaire
libre doit étre indemnisé de la valeur dont il est privé. Il ne doit ni
réaliser un bénéfice, ni subir une perte.

Deux criteres peuvent étre envisages:

— la valeur marchande ou boursiére des actions,
— la valeur réelle des actions.

La valeur marchande, spécialement la valeur boursiére, est un
critere d’application simple. Mais elle ne reflete qu’exceptionnel-
lement la vraie valeur des titres. Elle est sujette a des fluctuations
dues a des facteurs subjectifs ou spéculatifs. Elle ne répond pas
aux exigences d’un droit de retrait patrimonialement neutre.

Il en va tout autrement de la valeur réelle, qui repose sur des
bases objectives et n’est en principe pas sujette a des variations
brusques. Mais elle est plus difficile a déterminer. Elle résulte

'57 Dans le systeme contractuel, en revanche, le groupe ne prend pas naissance.

158 Art. 236 al. 1 proposition modifiée statut SE.
159 3¢ partie, titre 1, chapitre 1, section 2, § 3, 2.3; 3¢ partie, titre 2, chapitre 1,
section 2, § 3.
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d’une moyenne entre la valeur intrinseque et la valeur de rende-
ment. Cette moyenne n’est pas toujours arithmétique. Selon les
circonstances, I'un des éléments apparait comme particuliere-
ment important et un coefficient supérieur lui est attribué 6,

5. Compatibilité avec les principes généraux du droit
de la société anonyme

Contrairement a la situation rencontrée dans le cadre d’une
législation basée sur la société indépendante, la création d’un
groupe de socié€tés n’est plus contraire a la loi. Elle est un moyen
de concentration expressément prévu par la loi, qui implique
certaines mesures de protection en faveur des actionnaires libres.
Parmi ces mesures de protection, le droit de retrait a une place de
choix. Il doit méme étre considéré comme le moyen le plus effi-
cace de protéger les actionnaires libres.

§ 2. Le droit de rachat
1. Définition

Le droit de rachat est la suppression du sociétariat des
actionnaires libres, imposée par l’actionnaire dominant aux
actionnaires libres, par voie de transfert onéreux des actions, en
cas d’état de groupe, sans effet sur I’existence de la société.

2. But

Contrairement au droit de retrait, le but principal du droit de
rachat n’est pas la protection des actionnaires libres, mais la pro-
tection de la société-mere, éventuellement du groupe. Les
actionnaires libres ne sont en effet pas les seuls a souffrir de la
polarisation de I’actionnariat de leur société entre un actionnaire
dominant et eux-mémes. Certes, en droit positif, les inconvé-
nients supportés par ’actionnaire dominant sont insignifiants.
Dans certaines filiales toutefois, de toutes petites minorités, voire
un seul actionnaire avec une seule action, réussissent a entraver
sérieusement la marche de la société, ou du moins a faire perdre
du temps a ses dirigeants (exigence du respect strict des formes,
etc.) et cela sans intérét légitime (souvent dans le seul but de
monnayer a un prix excessif leur seule action ou insignifiante
participation). L’amélioration de la protection des actionnaires
minoritaires augmente ce risque.

Le droit de rachat permet d’établir I’équilibre. Il est un com-

160 PETITPIERRE-SAUVAIN, p. 187 et les références citées.
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plément de la 1égalisation de I'intérét de groupe, une compensa-
tion aux nombreuses mesures de protection des actionnaires
libres. L’élément «protection des actionnaires libres» ne lui est
d’ailleurs pas absolument étranger. Mais il s’agit d’'une protection
imposée, involontaire, parfois non désirée.

3. Motifs

Le motif de rachat est I'existence d’un état de groupe. Il pose
des probléemes analogues a ceux du motif de retrait, mais les
solutions varient.

3.1. Source de la direction unique

S’1l est possible d’admettre le droit de retrait dans I’hypothese
d’une direction unique découlant d’un pouvoir de fait'®!, il n’en
va pas de méme pour le droit de rachat. Le droit de ’actionnaire
minoritaire en droit (majoritaire en fait) de priver ’actionnaire
majoritaire en droit (minoritaire en fait) de son actionnariat est
contraire au principe majoritaire. Le droit de rachat suppose
donc un pouvoir de domination de droit 62,

3.2. Degré de qualification de la participation majoritaire

Les systémes qui connaissent le droit de rachat!%® vont plus
loin. Ils le subordonnent a I’existence d’un pouvoir de droit quali-
fi¢ 14 parce que:

— les conflits naissent surtout entre actionnaires détenant des
participations tres différentes en importance;

— plus une minorité est petite, plus son comportement risque
d’étre abusif;

— la société-mere doit étre a méme d’imposer n’importe quelle
décision a la société filiale.

Ces arguments ne convainquent pas. Les décisions nécessitant
une majorité qualifi€ée sont rares et pas nécessairement détermi-
nantes dans le cadre d’un groupe de sociétés. Et surtout, il est
judicieux d’harmoniser, dans la mesure du possible, les exigences

161 3¢ partie, titre 3, chapitre 3, section 2, § 1, 3.1.

162 Les participations indirectes doivent étre prises en compte.

16388 319 ss. AktG (dans le cadre de la procédure d’incorporation); art.
238a-238b proposition modifiée statut SE; section 209 Companies Act 1948
(Grande-Bretagne); chapter 14, §§ 9—-13 Swedish Companies Act 1975.

164959%, § 320 al. 1 AktG; 90%, art. 238 a proposition modifiée statut SE;
chapter 14, § 9 al. 1 Swedish Companies Act 1975 section 209 al. 1 Compa-
nies Act 1948 (Grande-Bretagne).
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juridiques qui concernent des opérations identiques sur le plan
économique. En I'espece: fusion et groupe de sociétés. Or, en
matiére de fusion, dans la seconde assemblée générale ', la ma-
jorité absolue des voix garantit la décision. Une telle majorité
doit aussi ouvrir la voie du rachat.

3.3. Exigences relatives a la direction unique

Théoriquement, la direction unique est une condition du droit
de rachat. Pratiquement, la société-mere peut toujours prendre
les mesures nécessaires pour étre a méme de démontrer I’exis-
tence d’une telle direction.

4. Modalités

4.1. Le débiteur de I'indemnité

Si, en matiere de retrait, le débiteur de I'indemnité est la so-
ciété-mere, a plus forte raison doit-elle I’étre en matiere de
rachat.

4.2. La nature de 'indemnité

Comme en matiere de retrait, I'indemnité peut prendre deux

formes:
— indemnité en especes,
— indemnité en actions de la société effectivement dominante ¢°.

Les remarques générales faites a propos du droit de retrait
valent aussi, en principe, pour le droit de rachat. Par conséquent,
le législateur ne devrait pas choisir entre les deux formes d’in-
demnisation. Du moment que le rachat favorise surtout la so-
ciété-mere qui pourrait, dans de tres nombreux cas, atteindre un
résultat analogue par la voie de la fusion, le choix devrait étre
laissé aux actionnaires libres. Au plus, pourrait-on ’accorder a la
société-mere, lorsqu’elle a la possibilité juridique d’emporter une
décision de fusion.

Lorsque I’actionnaire dominant n’est pas une société anonyme,
mais, par exemple, une personne physique, l'indemnité en
actions n’est pas possible. Afin d’éviter une détérioration de la
situation de l’actionnaire libre, le droit de rachat dans son en-
semble doit étre interdit. Cette solution se justifie d’autant plus
que rien ne s’oppose a ce que 'actionnaire dominant crée une
société holding pour détenir ses propres participations et réalise,

165 Art. 649 al. 2 CO.
166 Cf. note 138.
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par cet intermédiaire, le but recherché, tout en ne portant pas
atteinte au principe de I’actionnariat des actionnaires libres.

4.3. Le moment du rachat

Un parallélisme absolu avec le droit de retrait n’existe pas non
plus. Le rachat peut étre autorisé en tout temps. Mais le moment
déterminant pour le calcul de la valeur des actions n’est pas celui
de laffiliation. Il doit étre celui du rachat avec, comme valeur
minimum, celle au moment de I’affiliation. Pour assouplir le sys-
teme, la société-mere pourrait étre autorisée a payer moins que
la valeur au moment du rachat, a condition qu’elle prouve que la
plus-value, par rapport a I’affiliation, est exclusivement due a son
intervention ou que la moins-value n’est en aucun cas due a son
intervention.

4.4. La détermination de la valeur des actions
Un systeme analogue a celui du droit de retrait pourrait étre
envisage.

4.5. L’objet du rachat
Dans la mesure ou le rachat se justifie en grande partie par

référence a la fusion, de bons arguments militent en faveur d’'une

obligation de rachat de toutes les actions !%’. Mais il ne faut pas
oublier que:

— Le droit de rachat peut servir a exclure les géneurs, qui détien-
nent souvent des participations modestes.

— En tant que moyen de faciliter la concentration, le droit de
rachat ne doit pas €tre rendu trop onéreux. L’actionnaire do-
minant doit pouvoir réaliser son objectif final (le rachat de
toutes les actions) par étapes.

Pour autant qu’il soit accompagné du droit de retrait, le droit
de rachat devrait pouvoir étre partiel (avec des mesures pour
assurer I’égalité de traitement des actionnaires).

5. Compatibilité avec les principes généraux du droit
de la société anonyme

Il y a incompatibilité entre le principe majoritaire et les droits
acquis. Les droits acquis I’emportent sur le principe majoritaire.
Le droit de rachat est une émanation du principe majoritaire '68.

167 PETITPIERRE-SAUVAIN, p.228.
168 PETITPIERRE-SAUVAIN, p.217.
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Par conséquent, il doit en principe s’incliner devant le droit ac-
quis a 'actionnariat. Mais le 1égislateur peut apporter des excep-
tions. Il I’a notamment fait en prévoyant, dans la loi, la fusion.
Une décision de fusion, prise a la majorité, dépouille contre son
gré I’actionnaire minoritaire de I’actionnariat dans «sa» société,
tout en lui conférant I’actionnariat dans une autre société (conti-
nuité de 'actionnariat).

Cette exception de la fusion est déterminante en I’espece. La
fusion est un mode de concentration, comme le droit de rachat.
Dans le premier cas, la concentration économique s’accompagne
d’'une concentration juridique. Dans le second, la concentration
€économique s’effectue sans concentration juridique. Mais le phé-
nomene économique est identique.

La continuité de I’actionnariat!®® est également garantie en
matiere de droit de rachat, a condition que 'indemnisation puisse
toujours €tre requise, par les actionnaires libres, sous forme d’ac-
tions (si possible de la société-mere).

Par conséquent, en tant que moyen de concentration, le rachat
ne doit pas étre considéré comme incompatible avec notre sys-
teme du droit de la société anonyme.

Chapitre 4. Conclusions

Contrairement aux autres systemes étudiés, le droit des groupes,
non seulement améliore la protection 'des actionnaires libres,
mais encore améliore la position de I’actionnaire dominant. Re-
connaissant en droit I’état de groupe, il en réglemente les consé-
quences et €tablit un compromis €quilibré entre I'intérét de 1’ac-
tionnaire dominant et celui des actionnaires libres.

1691] faudrait plutdt parler de continuité d’un actionnariat, car, en matiére de
fusion comme en matie¢re de droit de rachat, I’actionnaire libre perd I’action-
nariat dans «sa» société.



Quatrieme partie

Propositions

Titre 1
Les principes d’une intervention législative en matiere de
groupes de sociétés

Toute intervention législative est dominée par un certain nombre
de principes. En matiere de droit des groupes de sociétés, ils sont
au moins au nombre de trois: neutralité, harmonie, efficacité.

Chapitre 1. Neutralité

Il pourrait étre tentant de régler les problémes de la concentra-
tion par I'intermédiaire d’un droit des groupes de soci€tés. Pour-
tant, le droit commercial n’est pas le moyen d’intervention adé-
quat dans ce domaine. Il ne doit ni favoriser, ni défavoriser la
constitution et le fonctionnement des groupes de sociétés.

Ce premier principe exclut d’emblée les systeémes qui ne visent
qu’a protéger les actionnaires libres, sans protéger le groupe de
sociétés lui-méme, c’est-a-dire sans tenir compte des intéréts lé-
gitimes de la société-mere. Il postule une solution globale, c’est-
a-dire un droit des groupes.

Chapitre 2. Harmonie

L’intervention législative doit, dans la mesure du possible, créer
’harmonie entre les faits économiques et le droit. Dans le cadre
d’un droit des groupes, elle doit mettre fin a I’actuel hiatus entre
I'existence de fait des groupes de sociétés et la législation cons-
truite sur I'idée de la société indépendante. Par conséquent, elle
doit tendre vers la généralité, vers I'universalisme, tenter d’ap-
préhender tous les états de groupe et éviter de laisser subsister
des situations équivoques.
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Ce deuxieme principe postule une solution contraignante, mais
flexible, applicable dés qu’un état de groupe est réalisé. Il rend
nécessaire la définition légale du groupe de sociétés (titre 2).

Chapitre 3. Efficacité

L’intervention législative doit étre efficace. Par conséquent, elle
doit chercher a établir des regles simples d’application directe. Ce
troisieme principe exige que la preuve de I’état de groupe soit
facilitée (titre 3).

Titre 2
La définition légale de lege ferenda

Chapitre 1. Le caractere pluraliste de la définition légale
de lege ferenda

Tout droit des groupes de sociétés nécessite un critere d’applica-
tion de ses regles, qui ne peut étre que I’existence d’un état de
groupe. Encore faut-il, pour que ce critére soit utilisable prati-
quement, qu’il soit défini avec suffisamment de précision. Or, il
est extrémement difficile, pour ne pas dire impossible !, de trou-
ver une définition du groupe de sociétés, entrainant ’application
du systeme:

— a tous les cas de besoin

— a ces cas exclusivement.

La définition générale du groupe de sociétés? conduirait a des
résultats aberrants. Un simple pouvoir de fait justifierait la 1€gali-
sation de la direction unique. L’actionnaire minoritaire en droit,
dominant en fait, pourrait exercer le droit de rachat.

Une définition plus restrictive, basée par exemple sur la direc-
tion unique dépendant exclusivement de la volonté de la société-
mere, conduirait a des résultats tout aussi intolérables. Les
actionnaires libres en fait, mais majoritaires en droit, ne seraient
pas protégés.

Le probleme n’est pas insoluble. Sa solution nécessite I’aban-
don de I'idée d’un droit des groupes fondé sur un critére unique,

! JADAUD/SAYAG, in «Les groupes de sociétés», pp. 193 ss.
2 Cf. 1% partie, titre 5.
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C’est-a-dire sur une définition unique de I'état de groupe. Elle
exige ’adoption d’un critére dont la définition dépend de la na-
ture des intéréts a protéger.

La prise en considération des intéréts des actionnaires libres
implique une définition large du groupe de soci€tés. La définition
générale?"* parait adaptée aux besoins.

En revanche, la prise en considération des intéréts de la so-
ciété-mere doit €tre limitée aux cas ou sa maitrise dépend exclu-
sivement de sa volonté, ou elle n’est pas conditionnée par des
circonstances extérieures?. La définition générale doit étre com-
plétée par un élément restrictif:

— Pluralité d’entités juridiquement indépendantes, soumises a
une direction unique résultant de la seule volonté de I’entité
dominante.

Chapitre 2. Le contenu des différentes définitions légales
de lege ferenda

Les définitions retenues doivent répondre aux questions soule-
vées au titre 6 de la premiere partie.

Section 1. Source de la direction unique

Dans le cadre de la définition générale, la direction unique peut
résulter soit d’'un pouvoir de droit, soit d’un pouvoir de fait. Sa
source importe peu. En revanche, dans le cadre de la définition
restrictive, la direction unique doit résulter de la seule volonté de
I’entité dominante. Le pouvoir de droit, basé sur une participa-
tion majoritaire en matieére de droit de vote, entre seul en ligne
de compte. Le pouvoir de fait est exclu, de méme que le pouvoir
de droit basé sur un contrat, I’entité dominante ne pouvant em-
pécher une éventuelle violation du contrat. '

Section 2. Degré de qualification de la participation majoritaire

Le degré de qualification de la participation majoritaire ne joue
pas de role.

2bis Cf, 17¢ partie, titre 5.
3 Notamment par I’abstentionnisme de certains actionnaires.
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Section 3. Exigences relatives a la direction unique

Dans les deux cas, la direction unique doit étre effective. Le
pouvoir conféré par la maitrise de droit ou de fait doit étre
exercé. Cet élément de la définition du groupe de sociétés pose le
probléme essentiel de sa preuve. Selon un principe général prévu
a larticle 8 CCS, celui qui entend obtenir I'application du droit
des groupes de sociétés doit prouver I’existence d’un groupe de
sociétés. Or, vu la définition tres large de la direction unique*, le
fardeau de cette preuve présente souvent des difficultés considé-
rables, notamment pour les actionnaires libres. Une intervention
du législateur s’impose.

Titre 3
La preuve de I’état de groupe

Deux moyens facilitent la preuve de I’état de groupe:
— un systeme de présomptions,
— l'obligation d’information sur I’état de groupe.

Chapitre 1. Les présomptions

[’établissement de présomptions venant troubler I’ordre habituel
des regles de preuve se justifie, en matiere de définition des
groupes de sociétés, par des difficultés de preuve et un besoin de
sécurité du droit>. D’ailleurs, tous les droits des groupes de socié-
tés (positifs ou sous forme de projets)® y recourent.

D’autres moyens permettraient d’atteindre le méme but, no-
tamment le choix d’une définition moins générale du groupe de
sociétés, le remplacement de I’élément «direction unique» par un
élément tel que «dépendance » ou «majorité ». Mais, ce qui serait
gagné en clarté, serait perdu en souplesse. Or, la souplesse est
'un des postulats les plus importants d’un droit acceptable des
groupes de sociétés. Comme en matiere de définition, il faut

4 Cf. 17 partie, titre 5, chapitre 2.

5 M. KuMMER, Berner Kommentar, Art. 8 CC, rem. 328.

68§ 17 al. 2 et 18 al. 1, 3¢ phrase, AktG; art. 6 al. 2 et 223 al. 2 proposition
modifiée statut SE; art. 1 al. 2 avant-projet directive (1™ partie) et 33 al. 2
avant-projet directive (2¢ partie); art. 2 CousTtE I; art. 2 al. 1 et 3 al. 2 CoUSTE
I1; art. 2 al. 2 et 3 al. 2 proposition modifiée 7¢ directive (comptes du groupe).
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distinguer selon que la présomption doit servir les intéréts des
actionnaires libres ou ceux de la société-mere.

Section 1. Les présomptions en faveur des actionnaires libres

L’élément de la définition du groupe de sociétés qui offre des
difficultés de preuves et justifie I’établissement de présomptions
est la direction unique.

Toute direction unique’ implique la dépendance d’une société
par rapport a une autre société. Mais toute dépendance n’impli-
que pas nécessairement une direction unique. Toutefois, dans la
plupart des cas de dépendance la direction unique est réalisée.
Par conséquent, il se justifie de présumer la direction unique
toutes les fois qu’un état de dépendance est prouvé.

Il est généralement admis® qu’un état de dépendance existe
des qu’une société a la possibilité d’exercer une influence domi-
nante sur une autre société. Peu importe les moyens par lesquels
cette possibilité est née”: moyens de droit ou de fait'°. En prati-
que, il s’agit le plus souvent d’'une combinaison des deux. Peu
importe que la possibilité soit utilisée ou non. L’influence domi-
nante peut étre exercée directement ou indirectement (par I'in-
termédiaire d’une autre société notamment). Mais elle englobe,
en principe !!, la gestion dans son ensemble.

La dépendance doit-elle étre durable? Comme en matiere de
direction unique, la dépendance ne découle pas de la seule vo-
lonté de la société dominante. Un concours de circonstances suf-
fit. Par conséquent, contrairement a ce que souhaite la proposi-
tion de septiéme directive !2, la stabilité ou la durée du controle
n’est pas nécessaire. Des raisons de sé€curité du droit et la bonne
protection des actionnaires libres s’opposent a une telle exi-
gence 13,

Ces quelques remarques démontrent que la notion de dépen-

7 Les filiales communes font exception.

8§ 17 al. 1 AktG; art. 6 al. 1 proposition modifiée statut SE; art. 1 al. 1 avant-
projet directive (1 partie); art. 1 al. 1 CousrtE I; art. 1 al. 1 Couste II; art. 2
al. 1 proposition modifiée 7¢ directive (comptes du groupe).

? Proposition 7¢ directive, exposé des motifs ad art. 2-3.

10 Pour des exemples, cf. notamment : CousTt 1, exposé des motifs, pp.6—7; H.S.
WERNER, Abhingigkeitstatbestand, pp.137-166; EMMERICH/SONNENSCHEIN,
pp-50-52.

11 Au sujet de la domination sectorielle, cf. WERNER, op. cit., pp.124-130.

12 Proposition 7¢ directive, exposé des motifs ad art. 2—-3.

13 Dans ce sens, WERNER, op. cit., pp. 119-121 et les références citées.
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dance elle-méme n’est pas simple, que son caractere général rend
sa preuve difficile. L’aide apportée a l’actionnaire libre par la
présomption découlant de la dépendance est souvent insuffi-
sante. D’autres présomptions sont nécessaires pour faciliter la
preuve de la dépendance. Mais, a ce nouvel échelon de présom-
ptions, les opinions sont nuancées. La présomption de dépen-
dance fondée sur la disposition de plus de la moitié des voix
attachées a I’ensemble des titres émis est la plus généralement
admise !4,

La présomption de dépendance fondée sur le caractére majori-
taire de la participation est aussi largement admise 1°. Elle fait
souvent double emploi avec la précédente. Elle n’est pas indis-
pensable, mais peut rendre certains services.

En revanche, la présomption de dépendance fondée sur la pos-
sibilit¢ de désigner plus de la moitié des membres du conseil
d’administration® est discutable. Les cas ou cette possibilité
existe indépendamment de toute majorité en voix ou capital sont
rares.

Les pouvoirs indirects sont pris en considération.

Quelles que soient les présomptions retenues, elles ne doivent
bénéficier que d’un caractere réfragable!’. Il n’y a pas de raison
d’empécher une certaine souplesse dans ce domaine.

Section 2. Les présomptions en faveur de la société-mere

L’établissement de présomptions se justifie beaucoup plus diffici-
lement en faveur de la société-mere, qui posséde les moyens de
prouver un état de groupe.

Si toutefois des présomptions étaient nécessaires, elles présen-
teraient des particularités dues a la définition du groupe de socié-
tés dans le cadre de la protection des intéréts de la société-mere.

14 La proposition CousTE I se contente de la disposition de 25 % des voix (art. 2).

15§ 17 al. 2 AktG; art. 6 al. 3 proposition modifiée statut SE; art. 1 al. 2 a, avant-
projet directive (1™ partie); art. 2 al. 2 a, proposition modifiée 7¢ directive
(comptes du groupe).

16 Art. 6 al. 2 b, proposition modifiée statut SE; art. 1 al. 2 c, avant-projet
directive (1% partie); art. 2 al. 2 c, proposition modifiée 7¢ directive (comptes
du groupe).

17 Seul I’article 6 al. 2 de la proposition de statut SE accorde aux présomptions
fondées sur la majorité des voix ou la possibilité de désigner plus de la moitié
des membres du Conseil d’administration un caractere irréfragable.
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Chapitre 2. L’obligation de I'information sur I'état de groupe

L’information sur I’existence d’un état de groupe favorise I’exer-
cice des droits des intéressés. L’information sur les participations
est évidemment tres précieuse '8. Elle permet, grace a ’aide des
présomptions, de prouver l'existence du groupe. L’information
directe sur l’existence du groupe est encore plus favorable pour
les actionnaires libres. Il serait utile d’imposer a toute société de
faire mention, dans son rapport annuel, de son appartenance a un
groupe 1, éventuellement d’imposer I'inscription du début et de
la fin d’un rapport de groupe au Registre du Commerce?°. Dans
chaque cas, le nom de la société-mere devrait étre mentionné?!.

Titre 4
La protection des actionnaires libres

Chapitre 1. Les améliorations communes a tous les systéemes

Tout droit des groupes de sociétés passe obligatoirement par une
meilleure information des actionnaires libres qui, outre I'infor-
mation sur I’existence du groupe, doivent bénéficier d’une infor-
mation sur la situation de leur société et du groupe. Parmi les
mesures destinées a informer les actionnaires libres sur I’exis-
tence du groupe, I'information sur les participations?? est indis-
pensable. L’information sur les liens entre dirigeants de la société
et d’autres entreprises?® viendrait la compléter utilement, de
méme que I'information sur 1’état de groupe lui-méme?*. Parmi
les mesures destinées a informer les actionnaires libres sur la
situation de leur société et du groupe, il faut notamment men-
tionner I'information sur la fortune et le résultat du groupe?’, ce
qui implique la consolidation des comptes du groupe, et I'infor-
mation sur les relations de la société filiale avec les autres sociétés

18 Cf. 3¢ partie, titre 2, chapitre 1, section 1, § 1,1.

19 Art. 12 Coustk I; art. 40 al. 1 Coustt I1.

20§ 294 et 298 AktG; art. 226 proposition modifiée statut SE; art. 35 avant-
projet directive (2¢ partie); art. 11 CoustE I; art. 38 Coustg II.

21 Une telle publication n’est pas indispensable pour la protection des actionnai-
res libres. En revanche, elle peut I’étre pour la protection des créanciers.

22 Cf. 3¢ partie, titre 2, chapitre 1, section 1, § 1,1.

23 Cf. 3¢ partie, titre 2, chapitre 1, section 1, § 1,2.

24 Cf. 4¢ partie, titre 3, chapitre 2.

25 Cf. 3¢ partie, titre 2, chapitre 1, section 1, § 2.
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du groupe?®. Dans ce domaine, le contréleur spécial serait de la
plus grande utilité.

Chapitre 2. L’élimination des systémes conservant
les actionnaires libres

Les systemes conservant les actionnaires libres présentent de
nombreux inconvénients. Ils sont compliqués, n’assurant jamais
une protection absolue. Ils dénaturent ’actionnariat. Ils entra-
vent, dans une certaine mesure, la liberté de la société-mere.

Chapitre 3. Les modalités des systemes éliminant
les actionnaires libres?’.

Les systemes qui éliminent les actionnaires libres peuvent €tre
groupés en trois catégories, selon qu’ils sont fondés:

— sur le seul droit de rachat,

— sur le seul droit de retrait,

— a la fois sur le droit de rachat ou le droit de retrait.

Section 1. Le systéeme fondé sur le droit de rachat

La direction unique n’est légalisée que si la société-mere possede
la totalité des actions de sa filiale. Pour faciliter cette acquisition,
un droit de rachat est conféré a toute société qui détient la majo-
rité des voix et du capital dans une autre société.

Dans un tel systeéme, ou bien la soci€té-mere acquiert toutes
les actions de sa filiale avec les conséquences que la direction
unique est légalisée et que les actionnaires libres sont éliminés,
ou bien la société-mere n’acquiert pas toutes les actions de sa
filiale avec les conséquences qu’elle n’a pas le droit d’exercer une
direction unique et que les actionnaires libres peuvent la rendre
responsable de tout dommage di a I’exercice illégal d’une direc-
tion unique.

Ce systéme présente des avantages. 11 est tres simple. La nais-
sance du groupe et les charges financiéres qu’elle comporte pour

26 Cf. 3¢ partie, titre 2, chapitre 1, section 1, § 3.
2711 faut rappeler que le droit positif permet a tout actionnaire majoritaire d’éli-
miner les actionnaires minoritaires par la voie de la fusion.
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la société-mere dépendent de la seule volonté de celle-ci. Les
actionnaires libres peuvent étre efficacement protégés par une
meilleure information.

Mais, ses inconvénients sont importants. Pour la société-meére,
il est onéreux: pas de groupe sans l’acquisition de toutes les
actions de la filiale. Dans une certaine mesure, il est hostile a la
concentration. ~

Section 2. Le systeme fondé sur le droit de retrait

La direction unique est légalisée dés le moment ou la société-
mere posseéde la majorité des voix et du capital de la société
filiale. Pour se protéger contre les effets nuisibles de la direction
unique sur leur société, les actionnaires libres de la filiale dispo-
sent d’un droit de retrait.

Si la société-mere impose une direction unique non légalisée
(sans posséder la majorité des voix et du capital social), les
actionnaires libres peuvent se retirer ou agir en réparation du
dommage en vertu des dispositions générales du droit de la so-
ciété anonyme. Si la société-mere impose une direction unique
légalis€e, les actionnaires libres ne peuvent que se retirer.

Ce systeme, comme le précédent, est simple. La constitution
d’un groupe est théoriquement peu couteuse, puisque la majorité
des voix et du capital social est suffisante. La société-mere est
pratiquement maitre de l’exercice du droit de retrait par les
actionnaires libres: il lui suffit de mener une politique raisonna-
ble a I’égard de sa filiale pour éviter la désertion des actionnaires
libres. Les actionnaires libres sont efficacement protégés. Mais la
société-mere risque a tout moment, probablement au mauvais,
de devoir acquérir les actions des actionnaires libres. Sa liberté
d’action peut, dans une certaine mesure, étre entravée par les
actionnaires libres.

Section 3. Le systéme combiné

Le systeme combiné inclut a la fois le droit de rachat et le droit de
retrait. Des le moment ou la société-mere possede la majorité des
voix et du capital social de la société filiale, la direction unique est
légalisée. La société-mere dispose d’un droit de rachat des
actions des actionnaires libres. Les actionnaires libres, pour se
protéger contre les effets nuisibles de la direction unique sur leur
société, bénéficient d’un droit de retrait.
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En cas de direction unique non légalisée, comme dans le
systeme précédent, les actionnaires libres peuvent exercer le
droit de retrait ou agir en réparation du dommage en vertu des
dispositions générales du droit de la société anonyme. En cas de
direction unique légalisée, les actionnaires libres bénéficient de la
seule possibilité du retrait. Mais la société-mere a le droit de
racheter leurs actions.

Ce troisieme systeme peut encore étre qualifié de simple. Il
combine les avantages des deux autres, tout en ne retenant pas
tous leurs inconvénients. En particulier, la société-mere peut
supprimer l'incertitude relative au retrait intempestif et assurer
sa liberté d’action en exercant le droit de rachat.

Dans la mesure ou I’élimination des actionnaires libres est ad-
mise, le droit des groupes de sociétés, tout en étant tres exigeant
sur le plan de I'information, ne nécessite donc pas une réglemen-
tation complexe pour prendre en considération équitablement les
intéréts en présence en matiere de protection des actionnaires
libres.

Prof. Roland Ruedin
Rue de la Serre 4
CH-2000 Neuchatel
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