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INTRODUCTION


L’économie contemporaine est dominée par l’existence de liens entre sociétés. En effet, face à la mondialisation de l’économie les sociétés ne peuvent se permettre de vivre en autarcie. Pour survivre ils leur faut tisser des liens avec d’autres sociétés. La comptabilité distingue la participation, qui correspond à des liens durables entre sociétés et le simple placement en titres qui constituent le portefeuille. Lorsque la participation donne à une société le contrôle d’une autre la seconde est dite filiale de la première. La structure des groupes est d’une grande diversité cependant la société mère est dans la plupart des cas une holding.


M. Champaud définit la société holding comme « un procédé d’organisation financière et structurale des groupes de sociétés qui permet d’exercer aisément le contrôle des patrimoines sociaux et d’assurer efficacement l’unité de direction économique de l’ensemble ». La société holding est issue de la pratique anglo- saxonne, en France, la société holding se confond le plus souvent avec une société de portefeuille jouant le rôle de société mère. 


La société holding est utilisée à diverses fins, elle permet de structurer le patrimoine d’une entreprise et de chapeauter, d’une part, des sociétés spécialisées dans la gestion des activités et, d’autre part, des sociétés dont la vocation va être la gestion de biens, immobiliers ou autres (brevets, portefeuilles d’action, etc…) . Les  praticiens font une distinction entre les holdings « par le bas » et les holdings « par le haut ». Dans le cas de la holding « par le bas », il s’agit d’une restructuration d’entreprises où l’on filialise les différentes activités de la société au moyen d’apports partiels d’actifs ou de scissions. Dans le second cas c’est à dire celui des holdings « par le haut »  les associés d’une société existante apportent tout ou partie de leurs titres à une société holding. Cette technique est particulièrement utilisée dans les opérations d’LBO où l’effet de levier est recherché. 


Ce second cas répond à l’une des finalités majeures de la société holding qui est de définir le pouvoir dans un groupe de sociétés. Un groupe de sociétés est une situation de fait caractérisée par le contrôle de certaines sociétés sur d'autres pour la promotion d'un intérêt commun. Comme l’énonce Charley Hannoun « Le contrôle est un élément de la réalité économique » et la société holding a vocation à détenir le contrôle au sein d’un groupe de sociétés. En effet, séparément plusieurs associés ne détiennent pas le contrôle d’une société donnée mais en s’accordant pour apporter leurs droits sociaux à une société créée pour l’occasion la société holding va alors structurer le pouvoir de sa filiale. Ainsi elle en possédera le contrôle. A l’origine ce procédé a pu se heurter à la prohibition des conventions de vote à durée et à objet indéterminés. Toutefois la Cour de cassation dans un arrêt rendu par la chambre commerciale le 24 février 1987 a affirmé la validité des sociétés holdings. En l’espèce, la Cour de cassation a jugé que la société holding de tête d’un groupe, lorsqu’elle résulte d’un protocole d’accords entre plusieurs autres sociétés ne constitue pas « une atteinte structurelle au droit de vote des actionnaires, rendant la société non viable ». 


La dialectique entre le pouvoir et la société holding s’exprime à deux niveaux : la société holding apparaît comme, d’une part, une forme d'organisation du pouvoir au sein d'un groupe de sociétés (I) et d’autre part, comme un moyen de protéger et de transmettre ce pouvoir au sein du groupe (II).         

           

I) La holding, une forme d'organisation du pouvoir 

A) " Une concentration de pouvoir "

1) La concentration des pouvoirs au sein de la holding.

Il est important de choisir une structure juridique adéquate à une répartition prédéterminée des fonctions dans le holding. En effet, l’actionnaire qui apporte les actions d’une société dans laquelle il était majoritaire en perd le contrôle dès lors qu’il est minoritaire au sein du holding. Ce pouvoir est celui de voter dans les assemblées d’actionnaires. De par ses participations dans le groupe, le holding va en déterminer la politique. Lors de la création d’un holding par deux entreprises où de la création d’un holding a but de transmission, les dispositions contractuelles où statutaires vont déterminer selon les situations un équilibre ou un déséquilibre des pouvoirs de décisions. Suivant la souplesse de la forme sociale adoptée, ces dispositions pourront être insérées soit dans les statuts, soit dans des contrats hors statuts. Il s’agira de donner un aperçu de la pratique des conventions de vote au niveau de leur validité et des conséquences de leurs violations, puis de souligner l’intérêt des structures sociales plus souples qui permettent une meilleure efficacité de ces dispositions. 

a) Les remèdes à la rigidité des sociétés anonymes.

La société anonyme, telle qu'initialement créée revêt un caractère démocratique fort, basé sur une égalité voulue des pouvoirs. Comme dans un État, il doit y exister un organe exécutif préétabli, régi par des règles concernant la qualité, la nomination, les pouvoirs, et la révocations des dirigeants. La société, qui est pourtant un contrat, est régie en grande partie par la loi, qui en la matière, laisse seulement le choix entre un système moniste et un système dualiste. Cette fonction ne pouvant de plus qu'être exercée par des personnes physiques et obéie à des règles limitant strictement les cas de cumul des mandats.

 L'existence d'une assemblée des actionnaires est également obligatoire, une réglementation minutieuse au niveau de ses modalités de convocation et de délibération. Les associés vont voter à proportion du capital détenu par chacun. L'article 174 de la loi du 24 juillet 1966 démontre le souci de maintenir le caractère démocratique au sein de la société anonyme en ce qu'il établi que "le droit de vote, attaché aux actions de capital et de jouissance, est proportionnel à la quotité de capital qu'elles représentent et chaque action donne droit à une voix au moins". Toute clause contraire étant réputée non écrite.

Seul un droit de vote double, sorte de prime de fidélité, peut être accordé à des actionnaires détenant leurs titres depuis au moins deux ans.

Néanmoins la loi permet dans certains cas de dépouiller un actionnaire de son droit de vote (cf. infra) et la pratique des affaires à développé les techniques contractuelles pour pallier le manque de souplesse des statuts:

Les conventions de vote : à l’occasion d’un regroupement de sociétés, des accords préliminaires peuvent être passés, portant sur les votes à intervenir dans les assemblées des sociétés concernées. Ces conventions peuvent également porter sur une répartition égale des sièges d’administrateurs lorsqu’un holding est constitué par deux sociétés. La validité de ces conventions ne fut pas abordée par la loi de juillet 1966, seuls les tribunaux étant alors à même de se prononcer, distinguant alors selon les bonnes et les mauvaises conventions: Sont notamment considérée comme mauvaises les conventions portant atteinte au libre exercice du droit de vote dans les assemblées générales des sociétés commerciales
. La loi du 12 juillet 1985 reconnaît la validité des conventions de vote dans les groupes de sociétés. La jurisprudence est désormais plus favorable à ces accords, notamment lorsqu’ils sont adoptés dans l’intérêt de la société. Ont ainsi été validées des conventions prévoyant une répartition égalitaire des sièges d’administrateurs afin de permettre un contrôle paritaire dans le fonctionnement d’une filiale commune
, où la création d’un holding commune en vertu d’un protocole d’accord prévoyant notamment le nombre et la répartition des sièges entre les représentants des composantes du groupe au sein du directoire et du conseil de surveillance.

Il est important alors de connaître dans quelle mesure ces conventions sont opposables aux tiers et en particulier à la société. Il apparaît ainsi qu’en raison de leur caractère conventionnel extra statutaire, les manquements à ces obligations ne seraient pas opposables au tiers de bonne foi, par exemple dans le cas de la nomination d’un administrateur en manquement à une convention.

Il est intéressant également d’examiner  les conséquences de la violation d’un protocole d’accord concernant la répartition des pouvoirs au sein de la société. En ce sens, l’affaire Rivoire et Carret-Lustucru en est une illustration. Un protocole d’accord créant un holding sous forme de société anonyme établissait que celle ci devrait, lors de sa constitution, comprendre un conseil de surveillance composé de dix membres et d’un directoire de quatre membres dont les sièges seraient égalitairement répartis entre les deux associés. La révocation de deux administrateurs «  Lustucru » au sein du holding fut invoquée comme cause de dissolution de la holding dès lors que la convention de contrôle initiale avait été violée.

Les juges, dans cette affaire, refusèrent de considérer la convention de contrôle comme opposable à la société et ne résolurent sa violation que par l’allocation de dommage et intérêts. Comme l’a relevé un auteur, la convention ayant pour objet le contrôle n’est pas spécifique, elle reste un contrat extérieur aux statuts de la société
. Le recours à un règlement intérieur est également envisageable dans cette optique mais sa valeur est également infra statutaire.

On ressent donc ici la fragilité des dispositions extra-statutaires en ce qu’elles n’affectent pas l’existence de la société holding. Certains praticiens s’appliquent à trouver des moyens pour rendre ces pactes contraignants
.Mais l’efficacité d’une répartition sur mesure des pouvoirs est autrement mieux assurée dès lors que le holding revêt l’habit d’une société plus souple.

 b) La flexibilité offerte par certaines sociétés.

La loi offre le choix parmi d’autres sociétés pour constituer la holding. Celles ci présentent des avantages et des inconvénients mais elles ont en commun d’offrir une plus grande souplesse quant à la modélisation de leur fonctionnement.  Les organes de directions peuvent dans cette hypothèse être librement choisis, sous réserve de nommer obligatoirement un gérant dans la société civile où un président si c’est une société par action simplifiée.

La société civile offre une grande liberté quand au conditions nécessaires à la qualité de gérant, la durée de son mandat, les conditions de sa révocation (voir infra).

Le gérant selon le code civil engage la société par les actes entrant dans l’objet social, mais des clauses peuvent venir limiter les pouvoirs du gérant, même si celles si sont inopposables aux tiers de bonne foi( art 1849 C.Civ ).

Le choix d’une société civile a également l’avantage de permettre en quelque sorte une dissociation du capital et des droits de vote. Le principe démocratique d’une voix pour un homme peut être dérogé par le calcul des voix par proportion au nombre de parts détenues, où encore l’attribution de droits de vote multiples à certains associés. On retrouve alors une possibilité de créer des inégalités de pouvoir. Il est également possible de rédiger une clause limitant le pouvoir d’un associé en limitant son droit de vote.

Le choix de la société civile présente un inconvénient qui est celui de l’objet civil qu ‘elle doit exercer, la holding serait dons obligatoirement pure, se contentant de gérer les participations.

L’équilibre peut également être rompu dès lors que la holding prend la forme d’une société par actions simplifiée, dont la loi du 12 juillet à élargi l’intérêt en permettant l’accès a des personnes physiques, ce qui est utile pour l’organisation de groupes familiaux. Sous cette forme les associés vont librement déterminer les organes sociaux, et de plus vont pouvoir choisir les décisions relevant de la compétence collective des associés.

De même les SAS permettent l’émission d’actions à droit de vote multiple ce qui permet ici aussi de créer des déséquilibres de pouvoirs.

L’aspect démocratique est ici totalement éludé en ce sens que tous les pouvoirs peuvent être concentrés entre les mains du président où de certains dirigeants, ce qui se retrouve également dans des sociétés comme la société en commandite par actions (cf.infra). La société par actions simplifiée (SAS) est très flexible quant à la situation de ses dirigeants, ceux ci étant en effet révoqué dans les conditions prévus par les statuts. 

Il est donc possible d’effectuer des montages où l’associé principal qui est une personne morale est aussi gérant, et de le rendre irrévocable par la nécessité de le révoquer par une décision unanime, à laquelle il ne participera évidemment pas.

Si la question de la répartition des pouvoirs au sein du holding revêt une telle importance, c'est parce qu'elle-même est l'instrument d'un contrôle et d'une unité de direction qui se manifeste de diverse façon au sein du groupe de société.

2. La concentration de pouvoir au sein du groupe

a) Une situation de fait contraire au principe d’autonomie juridique des sociétés du groupe


Dans le régime juridique actuel des sociétés, il existe un principe d’autonomie des sociétés. De ce fait, la holding peut-elle réellement parvenir à concentrer le pouvoir au sein d’un groupe de sociétés, sachant que les sociétés le composant sont par hypothèse indépendantes les unes des autres? Cela reviendrait alors à transgresser un principe fondamental du Droit. Pour cela, il faudrait reconnaître que le groupe est une véritable situation juridique régie par des règles de Droit.


Les groupes de sociétés sont au cœur de la vie économique nationale, européenne et mondial. Ils jouent donc un rôle primordial et on aurait pu supposer que le groupe ferait l’objet d’une formalisation juridique. Cependant, cette législation uniforme n’existe pas .En effet, le groupe n’est pas un sujet de droit réel auquel on pourrait attribuer des droits et obligations. Par définition, le groupe n’a pas d’autonomie et il serait impossible de mettre en évidence une volonté indépendante des structures qui le composent. Le groupe est une notion qui est en conflit avec le principe d’autonomie des sociétés composant le groupe. Il serait donc difficile d’élaborer des règles régissant le groupe de sociétés qui seraient en conflit avec le principe d’autonomie lui-même. Le législateur a donc renoncé à légiférer de façon globale à propos des groupes de sociétés.


Cependant, revenons sur la définition du groupe: c’est une situation de fait caractérisée par le contrôle de certaines sociétés sur d’autres pour la promotion d’un intérêt commun .Ainsi, cette situation de fait va, dans certaines circonstances, pouvoir produire des effets de droit au nom d’une légitimité supérieure qui autorisera la transgression du principe d’autonomie des sociétés. La reconnaissance de ces effets juridiques est donc contraire à un principe fondamental du droit. Pour qu’il existe un groupe, il faut que les sociétés le composant deviennent transparentes, transparence qui est décidée par la loi ou les tribunaux. Le groupe deviendra alors une situation juridique qui appellera l’application d’une règle de droit. Le groupe ne sera reconnu par l’ordre étatique que s’il est légitime et cette légitimité doit être forte pour écarter le principe d’autonomie des sociétés. Le groupe est alors une situation juridique imparfaite puisqu’il n’y a pas lieu à lui appliquer une règle de droit en raison de son autonomie mais en raison de considérations particulières.


Des lors qu’il est reconnu que le groupe devient une situation juridique, la holding peut devenir un instrument de concentration de pouvoir au sein du groupe. En témoigne ainsi le régime d’intégration fiscale qui permet à une société ‘tête de groupe’ de se constituer seule redevable de l’impôt sur les sociétés à raison du résultat d’ensemble réalisé par le groupe.

b) "La représentation du groupe: l’exemple de l'intégration fiscale 


La difficulté de cerner la réalité des groupes de sociétés tient aux différentes formes que ceux-ci peuvent revêtir. C’est la coexistence, de concepts juridiques parfaitement définis comme les filiales et les participations avec la société holding, les filiales ou encore les groupements d’intérêts économiques, qui est à l’origine de cette difficulté. En droit fiscal, le principal problème tient à l’opposition qui se crée entre l’unité économique du groupe et l’indépendance des personnes morales qui le composent. En effet, l’indépendance des personnes morales qui composent le groupe commanderait une imposition séparée des personnes morales alors que les sociétés grâce à la concentration de leurs moyens cherchent avant tout à optimiser leurs développements. C’est afin de répondre à ce souci d’optimisation de leurs développements que le législateur fiscal a adopté la législation traditionnelle des prélèvements fiscaux à la réalité du groupe. 


Le législateur fiscal a donc dû répondre à la question de la neutralité fiscale des structures. Celle-ci est relative au choix offert à une société qui entend créer une activité nouvelle. Si la société crée un nouvel établissement donc une simple succursale qui n’aura pas la personnalité juridique et que l’activité de celle-ci se révèle déficitaire, ce déficit viendra se fondre dans l’ensemble des charges d’exploitation de la société. Alors que s’il y a constitution  d’une filiale, les pertes de celle-ci ne sont pas déductibles des bénéfices de la société mère puisqu’il y a personnalité juridique distincte. 


Afin de rétablir cette neutralité fiscale, a été instauré un régime de consolidation des résultats qui déroge au principe de la personnalité de l’impôt selon lequel chaque personne morale est imposée séparément. Il s’agit du régime de l’intégration fiscale des résultats du groupe destiné à assurer la neutralité fiscale à l’égard des structures économiques et à renforcer la compétitivité des entreprises françaises.


Ce sont les articles 223 A et suivants du CGI qui ont mis en place un régime qui permet de compenser les bénéfices et les déficits des différentes sociétés membres du groupe pour acquitter simplement l’impôt sur les sociétés (IS) sur le résultat de cette compensation annuelle. Ce régime obéit à des conditions d’application plutôt strictes (α), procure des avantages tant financiers que stratégiques (β) et exige des conditions de sortie de l’intégration plutôt rigoureuses (γ ).

() Des conditions d’application strictes 


La tête de groupe, en l’occurrence le holding optant pour l’intégration fiscale doit nécessairement être une société imposable en France à l’IS et son capital ne doit pas être détenu, directement ou indirectement, à 95% au moins par une autre personne morale passible de l’IS en France.


Quant au périmètre de l’intégration, celui-ci comprend toutes les sociétés filiales que le holding souhaite inclure et dont elle détient 95% au moins du capital, soit directement soit indirectement. L’option d’intégration est exercée par le holding (société mère) pour une durée de cinq exercices avec l’accord formel de ses filiales. Leur exercice devant être ouvert et clos aux mêmes dates. La société mère déposera alors une déclaration unique retraçant la synthèse des opérations effectuées par les différentes sociétés membres du groupe intégré.

() Les avantages résultant de ce régime


D’un point de vue financier, le résultat imposable sera instantanément diminué du montant des déficits subis par certains membres du groupe. De plus seront neutralisés les abandons de créances, les subventions consenties entre les sociétés du groupe ainsi que les plus values de cession d’éléments de l’actif immobilisé dans le même cadre. Tout cela donne lieu à une économie notable. 


D’un point de vue stratégique, ce régime est intéressant car il va permettre au groupe de faire financer des acquisitions des sociétés par les bénéfices de cette société : en effet l’emprunt contracté pour financer cette acquisition sera supporté par le groupe et les intérêts pourront être déduits des bénéfices réalisés par la nouvelle acquisition. 

γ) Des conditions de sortie de l’intégration rigoureuses


Le législateur veut éviter que le contribuable n’use du régime que dans une perspective de profits à court terme. La sortie globale ne peut intervenir qu’à l’issue du délai de 5 ans, tandis que la sortie d’une filiale sera subordonnée à une déclaration préalable au commencement de l’exercice, à défaut de quoi elle sera réputée intervenir au 1er jour de l’exercice au cours duquel est survenue la cause de la sortie (cession,…).    

         B) " Un pouvoir qui n'est pas absolu "

On observe dans les grands groupes de sociétés que les actionnaires importants jouent un rôle décisif dans le devenir de leurs groupes : c’est ici que leur influence se fait sentir et dans leurs aptitudes à se rapprocher et à réussir à imposer leurs choix. En revanche, si on analyse l’attitude de l’actionnaire lambda dans le groupe, ergo de l’actionnaire minoritaire ou de la filiale, on se rende compte que sa position est souvent statique : droit d’interrogation, réception d’informations, participation à des assemblées dans les quelles le pouvoir lui échappe ou actions en justice qui n’ont pas de portée pratique immédiate.

En plusieurs domaines apparaît l’idée qu’en présence d’un groupe une définition spécifique de l’unité économique est retenue. Tantôt la dérogation au droit commun n’est admise qu’en considération de l’unité financière du groupe traduite par des participations en capital, tantôt la complémentarité des activités justifie l’adaptation de certaines règles, le groupe étant perçu comme une société de sociétés. Toutefois, nonobstant la règle mise en cause, certaines opérations financières appellent un jugement particulier, car les risques d’abus (1) ou d’immixtion (2) de la société-mère vis-à-vis de la filiale sont multiples.
1) "Risques d'abus"

L’intérêt du groupe et la complémentarité des activités, sont des notions qui ont permis de légitimer des pratiques formellement sanctionnables par le droit pénal (a), le droit des sociétés (b) et le droit fiscal (c) et de la concurrence (d).

a) "Abus de biens sociaux"

Tout d’abord, la jurisprudence sur l’abus de biens sociaux prouve qu’en présence d’une unité économique et commerciale structurée certaines opérations financières méritent un jugement spécifique. La position des juges répressifs a constamment évolué dans le sens de la légitimation d’actes conformes à l’intérêt du groupe. Ainsi, ils ont posé trois conditions mettant en valeur le fondement de l’infléchissement de la règle sanctionnant l’abus de biens sociaux et ses limites.

Dans les affaires Willot
 et Rozenblum
 par exemple les conditions posées par les juges du fond ont reçues l’aval de la Cour de cassation. Selon la Haute juridiction les dirigeants ne pourront invoquer l’intérêt du groupe que : a) si l’on se retrouve en présence d’un groupe « structuré » concurrent à la réalisation d’un « objet social unique », ergo un groupe qui repose sur des bases non artificielles et que l’objet social des diverses sociétés qui le composent puisse être provisoirement substitué par celui de l’ensemble ; b) si l’aide est dictée par l’intérêt économique, social et financier commun, ergo les sacrifices demandés a l’une des sociétés doivent être appréciés au regard d’une politique élaborée pour le maintien de l’équilibre du groupe et pour la poursuite d’un dessin global cohérent, bien sure non dans l’intérêt personnel des dirigeants ; c) si les sociétés qui supportent la charge de l’aide sont soulagées par l’existence d’une contrepartie suffisante et en l’absence de risques trop importants, ce qui permet de prévoir, sans excéder ses possibilités financières, les difficultés graves pour l’avenir préjudiciables aux actionnaires et créanciers personnels de la société concernée.

En premier lieu, il est clair que c’est l’unité économique qui justifie une telle interprétation des textes. Le groupe est perçu comme une société disposant d’un objet social somme des divers objets des sociétés le composant. D’où la nécessité d’une complémentarité des activités.

La référence à « l’objet social du groupe » est très éclairante. Certes il a été reproché d’ambiguïté au motif que le groupe n’étant pas une  unité juridique, il aurait été mieux parler de finalité économique de ce dernier. Mais la force de ce principe est dans la construction du groupe en tant que situation de fait, une société de sociétés avec un intérêt propre et donc, pourquoi pas, ressemblant les objets sociaux de toutes ses composantes. L’adaptation des règles de droit pénal  des affaires n’est que la conséquence de cette perception particulière.

L’infléchissement de la règle adoptée trouve alors sa raison d’être dans la nécessaire protection des minoritaires et des créanciers des sociétés considérées isolément, d’où la recherche d’une contrepartie suffisante aux sacrifices leur imposés et l’absence de risques trop importants. 

Cependant, si la société single commet un acte contraire à son intérêt social immédiat dans l’intérêt du groupe, elle poursuit néanmoins un intérêt propre dans la mesure où elle peut raisonnablement atteindre une contrepartie future en sa qualité de société apparentée. Ainsi, de la même façon qu’en droit des sociétés, où les associés ont un intérêt apparemment en conflit avec l’intérêt social, la contradiction de l’autonomie formelle des sociétés et de leur unité économique est en définitif levé grâce à une dissociation temporelle de la notion d’intérêt social, intérêt immédiat et intérêt futur.

b) "Abus de majorité"

La présence d’un groupe de sociétés paraît susciter un jugement particulier sur la légitimité d’actes accusés d’amener à un abus de majorité et par conséquent soumis à un contrôle des organes sociaux. Néanmoins, ici aussi apparaît l’idée qu’un acte apparemment contraire à l’intérêt de la société, considéré isolement, peut se trouver justifié par les circonstances économiques qui l’entourent. 

Prenons le cas d’une société-mère qui décide de prendre en charge spontanément le passif d’une filiale. Une telle délibération a parfois été critiquée par les actionnaires minoritaires, critique avalée par la les juges du fond et de légitimité, sur le fondement de l’abus de majorité. Les remarques faites à une telle prise de position de la holding concernaient le défaut absolu d’intérêt social et le dessin de vouloir par une telle décision simplement favoriser l’un des majoritaires (le cas d’un gérant d’une SARL bénéficiaire de l’aide financière).

Dans l’analyse de ce cas, M. Guyon a affirmé : « quoi de plus insolite dans une société, institution dessinée à réaliser des bénéfices (C. civ., art. 1832), que la décision d’assumer, semble-il sans contrepartie, le passif d’une filiale ? ».

Et bien, face à une telle affaire, les juges ont été amenés à considérer les raisons juridiques et d’opportunité économique qui intéresseraient le groupe à une telle manœuvre. Il y a d’abord la règle générale de l'autonomie juridique des filiales. Le principe qui s'évince de l'article 1842 du Code civil est que chaque société qui compose le groupe constitue une personne morale autonome qui n'a pas à répondre des engagements souscrits par d'autres. La jurisprudence rappelle régulièrement qu'une société-mère n'est pas tenue des dettes de sa filiale
, la détiendrait-elle à 100 %
. Les sociétés d'un même groupe constituent des sujets de droits distincts
 et la mère n'a pas même l'obligation morale de payer les dettes de la fille. 

Si on exclue d’ailleurs que la société-mère est juridiquement tenue des dettes de sa filiale en fonction d’un cautionnement ou engagement analogue, on pourrait se demander si l’appartenance au même groupe pouvait justifier l’aide financière. Or sur ce point, si les liens constatés sont de nature purement financière, les activités étant différentes, la société-mère ne pourrait justifier d’un intérêt commercial à aider sa filiale.

Cependant, la solution pourrait apparaître différente si le groupe est non seulement financier, mais réalisant une concentration économique. La société-mère pourrait alors avoir un intérêt à renflouer une filiale nécessaire à la production ou à la vente des produits fabriqués par le groupe, même en payant ses dettes, pour sauvegarder la bonne réputation commerciale du groupe. Cette réflexion se trouve confortée par des décisions relatives par exemple à un prêt accordé sans autorisation du Conseil d’Administration par une société à une autre, car en l’espèce la filiale, par son objet, pouvait apporter une clientèle importante
.

Une dernière remarque. La loi du 24 juillet 1966 art. 226 permet aux actionnaires minoritaires, représentant au moins le dixième du capital social
, de demander en justice la désignation d’un ou plusieurs experts chargés de contrôler, moyennant un rapport, une ou plusieurs opérations de gestion
. La demande d’expertise doit résulter d’une présomption d’irrégularité des opérations contestées, ou elle doit être établie par le risque d’atteinte à l’insert social. Ainsi, confrontés à des décisions qu’ils peuvent estimer contraires à l’intérêt de leur société, les minoritaires peuvent essayer d’en obtenir l’annulation pour abus de droit. Ces actions resteraient cantonnées, bien évidemment, à la société dont ils font partie. 

Toutefois, certaine doctrine (suivant la position du droit américain qui admet la « double derivative action », ce qui permet aux actionnaires d’une société-mère d’agir à l’encontre des dirigeants d’une filiale), imagine qui serait possible pour un minoritaire de demander la nullité d’une décision prise au niveau de la holding et de faire étendre la mission de l’expert de minorité au contrôle de la gestion du groupe, ou de poser des questions au Président du Conseil d’Administration ou au Directoire de la holding sur tout fait de nature à compromettre la continuité de l’exploitation. Bref, les minoritaires seraient dotés d’une « action de groupe ». En considération de la « théorie des situations de fait », l’éviction de la règle résulterait de la constatation préalable de l’unité de gestion des sociétés et à faire apparaître qu’aucune société ne dispose d’une administration autonome. 

Mais il convient de préciser que les minoritaires ne pourraient pas simplement démontrer l’incompatibilité des décisions prises avec l’intérêt de la filiale, car c’est l’intérêt du groupe qui peut justifier une action au niveau de l’ensemble des sociétés.     

c) "Confusion de patrimoine"

Les opérations financières entre sociétés d’un même groupe font l’objet d’un traitement spécifique par le juge fiscal. Dans le cadre de la théorie des « actes anormaux de gestion » est apparue l’idée que certaines opérations, jugées insolites entre sociétés indépendantes, devaient être présumées normales en présence d’un groupe. Mais il est également admis que le juge peut contrôler le caractère normal de certaines opérations pour réintégrer, le cas échéant, au bénéfice imposable les charges en résultant, sur la base des articles 38 et 39 du C.G.I.

L’idée générale sous-jacente est que les relations commerciales ont normalement pour but la recherche d’un profit direct ou indirect. Pour que l’acte soit considéré comme normal, il suffit qu’il soit assorti d’une contrepartie commerciale économique ou financière.

Il est vrai qu’en présence d’un groupe, on le répète, ce jugement de normalité s’est modifié, le Conseil d’état et les spécialistes du droit fiscal se montrant plus libéraux dans l’appréciation de l’existence d’une contrepartie
. Dans le cadre d’un groupe de sociétés, il est formellement reconnu par exemple que le souci d’éviter les conséquences commerciales néfastes que peuvent entraîner les difficultés d’une société sur une autre sont suffisantes à justifier fiscalement la déduction des charges supportées par cette dernière pour lui venir en aide. La société-mère agit dans son propre intérêt par le versement d’une subvention à sa filiale en difficulté. Les avances à fonds perdus consenties par une mère sont considérées comme entrant dans le cadre d’une gestion normale de l’entreprise
.

Cependant, comme dirait M. François-Xavier LUCAS
, « de même que le plus grand saint pèche sept fois par jour, il est donné au moins aussi souvent l'occasion à une société-mère de confondre son patrimoine avec celui d'une autre filiale du groupe ». 

Par nature, le groupe se prête à des opérations de centralisation de trésorerie, à des transferts d'actifs ou de flux financiers, tous « actes normaux de gestion ». Bien évidemment l'on ne saurait se contenter d'établir l'existence de mouvements financiers d'une société à une autre pour caractériser la confusion. Il faut avoir de la notion une conception restrictive, sauf à aboutir au résultat que tout groupe réalise une confusion de patrimoines… Ce que l'on ne saurait admettre. Les efforts déployés par la Cour de cassation et la pédagogie du haut conseiller Daniel Tricot qui s'est employé à systématiser sa jurisprudence (in Rapport Cour de cassation 1997) ont permis de préciser les contours de la construction de l'extension de procédures collectives pour confusion des patrimoines. On sait qu'existent deux critères de la confusion de patrimoines : la confusion des comptes et l'existence de flux financiers anormaux. La frontière entre ces deux critères n'est pas parfaitement étanche puisque, comme le relève le haut conseiller Tricot, une anomalie comptable peut traduire un flux financier inexpliqué et donc anormal.

Il y a confusion des comptes en présence d'une « imbrication des éléments d'actif et de passif »
 des sociétés du groupe ou encore, pour reprendre une expression que l'on retrouve sous la plume de la Cour de cassation, en cas de désordre généralisé des comptes et d'imbrication inextricable
.

Il y a les flux financiers anormaux, et là on revient à la notion d’actes anormaux de gestion, lorsque l'une des sociétés considérées s'est enrichie aux dépens de l'autre sans contrepartie
. C'est le cas lorsque des avances (on rappelle que les avances à fonds perdus consenties par une mère sont considérées comme entrant dans le cadre d’une gestion normale de l’entreprise) ont été faites par une société à une autre uniquement pour alimenter, sans contrepartie, la trésorerie de la seconde et lui permettre de poursuivre son activité en masquant son endettement. Selon M. Tricot, des flux financiers ne sont regardés comme anormaux que lorsqu'ils procèdent d'une volonté systématique. C'est ainsi que, pour lui, des faits qui relèvent d'une situation d'abus de biens sociaux ne suffisent pas à caractériser une confusion de patrimoines.

Ce qui est certain est qu'il est insuffisant d'établir l'imbrication des différentes sociétés du groupe pour affirmer qu'elles ont confondu leurs patrimoines. La jurisprudence rappelle régulièrement que l'identité d'associés, de dirigeants, de services administratifs est une circonstance insuffisante à obliger l'une des personnes morales à répondre des dettes de l'autre
. De même, la prise en charge du passif de l'une par l'autre ne permet pas, à elle seule, d'établir la confusion de patrimoines (infra b), pas plus que les aides financières consenties par une société à une autre.

La sanction du peu d'égards pour la personnalité morale que manifeste la confusion des patrimoines va consister précisément à ignorer la personnalité morale des sociétés visées. La société qui n'a pas respecté la frontière des différents patrimoines va être privée du droit de se réfugier derrière cette frontière. Ainsi, les sociétés in bonis qui ont confondu leur patrimoine avec celui de la société soumise à la procédure collective vont-elles se voir étendre la procédure collective sans qu'il soit nécessaire d'établir leur état de cessation des paiements. La première procédure ouverte va se poursuivre devant le tribunal initialement saisi, avec une assiette élargie mais avec les mêmes organes ; si les créances ont été déclarées, la déclaration vaut à l'égard de toutes les sociétés soumises à l'extension ; s'il s'agit d'une procédure de liquidation judiciaire, les sociétés frappées par l'extension sont elles-mêmes liquidées, sans qu'il soit possible de s'interroger sur leurs chances de redressement. En définitive, le résultat de l'extension est que les différentes sociétés voient leurs patrimoines réunis en une masse unique dans laquelle vient se dissoudre leur individualité
. La jurisprudence déduit de cette unité patrimoniale retrouvée la nécessité d'une solution unique dégagée par le tribunal qui statue sur le sort de l'entreprise.

Cette action en extension est une action collective ; elle peut être engagée par le mandataire liquidateur uniquement
, et seulement tant que dure la première procédure ouverte, c'est-à-dire tant qu'elle n'a pas été clôturée lorsqu'il s'agit d'une liquidation ou tant qu'un plan n'a pas été arrêté.

d) "Abus de position dominante"

Les articles 7 et 8 de l’ordonnance n° 86-1243 du 1er décembre 1986 en droit interne et les articles  85 et 86 du Traité de Rome en droit communautaire représentent les dispositions qui prohibent les ententes et les abus de domination visant à fausser le jeu normal de la concurrence. En plus d'être applicables au moment de la création d’un groupe de sociétés par prise de participations ou constitution de filiales communes, ces dispositions peuvent aussi être appliquées, au cours de la vie du groupe, lorsque les différentes sociétés qui le composent s’efforcent, notamment, d’évincer d’autres entreprises du marché. Considéré que pour le délit d’entente il faut un concours de volontés libres entre entreprises juridiquement distinctes et indépendantes, les accords passés entre une holding et ses filiales ne constituent pas une entente si les entreprises forment une unité économique à l’intérieur de la quelle la filiale ne jouit pas d’une autonomie réelle dans la détermination de sa ligne d’action sur le marché. Il importe peu que l’accord se borne à régir des rapports internes ou tende à introduire des restrictions à l’égard des tiers en mettant des obstacles à leurs possibilités de commerce et de concurrence. En revanche de tels accords pourraient relever de l’interdiction des abus de position dominante. Un exemple donnera mieux l’idée de l’état des choses.

Dans un affaire
 une filiale, centrale de réservation hôtelière, s’est vue accorder des avantages financiers par sa société-mère, concessionnaire de remontés mécaniques, sur les remontés aux clients italiens à la condition qu’il passent par les services de réservation de sa filiale. En l’espèce la Cour d’Appel avait considéré comme habituels les « services » réciproques entre sociétés d’un même groupe : ainsi, une société-mère pourrait « aider sa filiale », comme en l’espèce, en favorisant les clients de sa filiale. Ces services, suivant l’avis de la Cour d’Appel, sont économiquement justifiés par une politique du groupe : le groupe améliore ainsi ses profits.

Néanmoins, les services réciproques entre membres du groupe ne doivent pas être dictés par une volonté anticoncurrentielle, en l’espèce le fait de dissuader les clients de s’adresser à la société concurrente pour leur réservation hôtelière. Suivant l’avis de la Cour de Cassation, toute volonté d’éviction d’un concurrent est abusive au sens de l’art. 8 de l’ordonnance du 1er décembre 1986 (devenu C. Com., art. L 420-2)
.

2) " Les immixtions interdites "
On sait que le phénomène économique des groupes de sociétés se traduit sur le plan juridique non pas par une reconnaissance du groupe en tant que personne, mais au contraire par le maintien des personnalités de chaque membre du groupe. L’autonomie se conjugue avec indépendance, liberté, souveraineté. Ces termes sont antinomiques à la notion de groupe qui se caractérise, au contraire, par l’existence de liens financiers, d’unité de direction, d’intérêt commun. Mais depuis toujours le droit des affaires nous a habitués à concilier l’inconciliable, et ce principe est sans cesse rappelé par les juridictions de fond comme par la Cour de Cassation. Ceci étant, le groupe n’existe que par le contrôle qu’une ou plusieurs sociétés du groupe exercent sur les autres. La question se pose alors de savoir si l’exercice de ce pouvoir se traduit nécessairement par une implication de la société-mère dans les actes de sa filiale de nature à lui en faire supporter les conséquences.  

On peut tout d’abord songer à différentes fautes propres à fonder une action en responsabilité civile. En dehors de toute procédure collective (infra note 18), les créanciers d'une filiale défaillante peuvent engager la responsabilité civile de la société-mère qui a commis des fautes ayant contribué à cette défaillance. Il en va ainsi lorsqu'elle a imposé des décisions préjudiciables à la filiale (le cas d’immixtion d'une société-mère dans les affaires de sa filiale en vue d'imposer la rupture fautive d'un contrat
) ou lorsqu'elle l'a constituée avec des capitaux propres insuffisants ou encore lorsque, en gérant la trésorerie du groupe, elle a soutenu abusivement une filiale condamnée à disparaître
. 

On peut aussi imaginer que la société mère a pu, avec légèreté, laisser se créer l'apparence qu'elle entendait s'engager aux côtés de sa filiale. Dans un affaire
 la Haute Juridiction a pu juger de la générale approbation par la société-mère des engagements pris par sa filiale, en l’estimant comme normal exercice de son pouvoir de contrôle. Cela ne permettrait pas de lui étendre d’une quelconque façon les conséquences des actes concernés. Au contraire, selon la Cour de Cassation, « il est normal qu’une filiale sollicite de sa maison-mère ou de la maison-mère de sa propre maison-mère une telle autorisation ». Cela apparaît parfaitement justifié par la reconnaissance jurisprudentielle d’un pouvoir de la holding de déterminer l’orientation de la politique générale du groupe, qui doit pouvoir s’exercer sans remettre en cause l’autonomie des sociétés sous domination. La poursuite de cette intérêt lui permet donc de subordonner certaines actes des filiales à son autorisation sans nier leur autonomie ou encore sans s’immiscer dans leur gestion de façon telle que le cocontractant puisse légitimement croire que la société-mère s’est engagé à coté de sa filiale.

Ceci étant, les limites ne doivent pas entre franchies. Ainsi, l’autonomie de principe des sociétés filiales s’efface si la holding a exercé son pouvoir sur ses filiales en faisant naître chez le cocontractant la croyance légitime qu’elle s’engageait dans l’acte dont on veut lui faire supporter les conséquences. Tel est par exemple le cas si elle s’immisce dans l’exécution du contrat litigieux, c’est à dire adopte un comportement actif distinct d’une simple autorisation. Elle se trouverait alors tenue de supporter les conséquences de cet acte
.   

D'une manière générale, la société dominante engage sa responsabilité lorsqu'elle laisse s'installer dans l'esprit du public l'idée que la filiale bénéficie de sa garantie, lui conférant ainsi un crédit apparent auquel elle ne peut prétendre.

La faute commise par la société mère peut consister à avoir laissé s'établir aux yeux des tiers l'apparence qu'ils contractaient avec elle alors que seules certaines filiales étaient parties à la convention. C'est à bon droit par exemple qu'ont été condamnées solidairement au paiement d'une dette contractée par un « groupe » toutes les sociétés appartenant à ce « groupe », car toutes ces sociétés avaient un dirigeant commun et sur la facture étaient mentionnés le nom du « groupe », et en bas de page, celui de toutes les sociétés qui en faisaient partie
. 

La faute de la holding sera engagée lorsqu'elle aura maintenu ses partenaires dans la conviction erronée qu'elle entendait s'engager à leur égard soit à titre personnel, soit en qualité de coobligé de sa filiale. Tel est le cas de la solidarité entre plusieurs sociétés d'un même groupe qui créent une apparence aux yeux du créancier, notamment en utilisant des documents insistant sur l'existence du groupe.

La responsabilité d'une société-mère a aussi pu être retenue pour avoir, par une publicité, induit les tiers en erreur en leur laissant entendre que ses filiales étaient de simples départements
.

Comme l'ont dit des auteurs, le juge procède alors à une sorte de « consolidation contractuelle »
. Cette solution est certes peu respectueuse de l'indépendance des personnes morales, mais elle peut s'imposer, dans certaines circonstances, pour protéger les tiers de bonne foi.

Cependant, continuer à faire référence à la faute est ici quelque peu dépassé puisque la Cour de cassation a, depuis longtemps, gommé toute référence à la responsabilité civile en matière d'apparence. L'apparence peut donc être utilement invoquée même si elle n'est pas fautive. On se contente à présent d'exiger que le tiers à l'apparence puisse établir sa bonne foi. Il n'en demeure pas moins que les juges démontrent parfois l'existence de cette dernière condition en revenant au critère de l'apparence fautive.

II) " Protection et transmission du pouvoir "

A) "Les défenses anti-OPA"

 1) Les différents moyens employés 

L’offre publique d’achat ou d’échange est l’opération par laquelle une personne morale mais ce pourrait être également une personne physique, fait connaître publiquement aux actionnaires d’une société qu’elle désire acquérir leurs titres à un prix déterminé, généralement supérieur au cours de bourse, réglé soit en espèces (OPA) soit par remise d’actions ou d’obligations (OPE). L’opération a d’abord été de pratique courante dans les pays anglo-saxons (take over bid) mais le mécanisme n’a été véritablement connu en France qu’à la suite de l’OPA lancée par BSN sur St Gobain en 1968. La tentative avait cependant échoué.


Les OPA- OPE  si elles sont “ amicales ” présentent de nombreux avantages. En effet, elles permettent de réaliser rapidement des concentrations ou restructurations d’entreprises à un prix fixé à l’avance, le même pour tous les actionnaires de la société visée, qui, majoritaires comme minoritaires seront maintenus sur un strict pied d’égalité. La possibilité d’une telle opération incite les dirigeants à gérer de façon stricte leur société pour que les actions ne soient pas sous- évaluées en bourse, et à “ fidéliser ” leurs actionnaires pour éviter  qu’ils ne succombent  aux opérations des raiders. 


Cependant l’OPA si elle est inamicale provoque toujours une déstabilisation de la société et peut entraîner en cas de succès de l’initiateur son démantèlement. Les sociétés “ opéables ” peuvent essentiellement utiliser à titre préventif deux séries de mesures, qui passent par la maîtrise de leur capital social et un renchérissement du coût de l’opération pour l’initiateur. La 1ère série de mesures consiste à développer le capital non votant qui n’intéresse pas les raiders puisque les titres qui le représentent ne permettent pas de renverser les dirigeants en place. Cette maîtrise du capital social peut être obtenue grâce à la création de sociétés holdings. Plus précisément, il y aura des transformations structurelles de la société qui passent par la création d’une société holding de contrôle non cotée (a) ou par la particularité de la forme sociale de la holding. (b). De plus il est avantageux pour un groupe d’implanter sa holding dans un pays où l’environnement juridique permet d’éviter les OPA (c).

a) La création d’une société holding de contrôle non cotée


Les principaux actionnaires d’une société cotée peuvent chercher à en organiser et à en conserver le contrôle par la constitution d’une société holding qui, non cotée, ne sera pas susceptible de faire l’objet d’une offre publique. Il s’agit ici selon les termes de Bonneau et Faugerolas de «cristalliser l’existence d’un noyau dur ». Dans la mesure où la société holding ne fait pas appel public à l’épargne les actionnaires ont toute latitude pour le choix de la forme sociale : société commerciale, société en commandite par actions, société à capital variable ou société civile. Une fois constituée et dirigée par l’un d’eux, la société holding empêche les autres de vendre individuellement leurs titres dans le cadre d’une OPA hostile.


 Selon M. Carreau et Martin « il est même loisible d’envisager toute une pyramide de holdings qui auront l’avantage de permettre l’association de nouveaux investisseurs à chaque étage tout en accroissant l’effet de levier financier. Ainsi, le contrôle de la holding de tête contrôlant elle-même des holdings subordonnées permet de garder la possession majoritaire de la société cotée avec le minimum de capital ». Dans un tel contexte, le raider devra négocier de gré à gré avec chacun des actionnaires de la holding, ce qui laissera à la direction de la société cible le temps nécessaire de présenter ses arguments auprès de son actionnariat. 


Par ailleurs, même si le raider parvient à ses fins en prenant le contrôle d’une société holding dont « une part essentielle des actifs » est constituée d’une société cotée , il aura, selon l’article 5-5-3 du Règlement général du CMF l’obligation de lancer une offre publique obligatoire sur l’intégralité de cette société cotée.

b) Le choix de la forme de la société holding


Il s’agit de la forme particulière que revêt la société en commandite par actions, qui est constituée d’un ou plusieurs commandités, indéfiniment et solidairement responsables des dettes sociales et de commanditaires ayant la qualité d’actionnaire et dont la responsabilité est limitée au montant des apports. La structure particulière de cette société la met en principe à l’abri d’une OPA, dans la mesure où l’obtention du contrôle majoritaire du capital action ne donne au détenteur aucun droit de contrôle sur la direction de l’entreprise.

c) La localisation de la holding


Il peut également être intéressant pour des groupes internationaux de posséder une holding aux Pays-Bas qui connaissent un environnement juridique avantageux. Selon le droit néerlandais et s’agissant des sociétés cotées, il n’y aucune obligation de lancer une OPA et il existe des mesures qui permettent aux administrateurs de protéger « leur société » d’une OPA hostile. Les mécanismes employés sont diverses, il peut y avoir l’émission au public par une fondation (Stichting) de certificats, représentant les droits financiers des actionnaires de la société, non assortis de droit de vote, mais aussi l’obligation pour les groupes de société d’avoir un conseil de surveillance qui nomme ses propres membres et les membres du Conseil d’administration : la gestion est alors indépendante de la volonté des actionnaires. Un autre mécanisme consiste en l’émission d’actions préférentielles au profit d’une fondation avec pour effet de diluer les candidats potentiels : ce que fit Gucci pour éloigner LVMH.        

2) La SCA ,Exemple de la Financière Pinault                                                                                         

                                                                                                                                                                      François PINAULT est parvenu, en quelques années, à prendre le pouvoir total de son groupe.

Le groupe, PINAULT l’a construit par le bas : en effet, il a commencé par agglomérer des entreprises du bois, puis à partir de 1990, il leur a substitué  des activités dans la distribution telles que la CFAO pour le négoce, REXEL pour la distribution électrique, CONFORAMA, le PRINTEMPS, la REDOUTE ou la FNAC pour les enseignes grand public. Ces activités se retrouvent, aujourd’hui, dans le groupe PINAULT-PRINTEMPS-REDOUTE (PPR)

En 1993, il décide d’intercaler entre son holding patrimonial, Financière PINAULT qui est une société en commandite par actions et ses participations industrielles et commerciales de PPR, un nouveau holding, ARTEMIS, sous forme de société anonyme (SA).

Cette démarche est surprenante car les diversifications par le haut sont rares et, pendant un temps, PINAULT, l’entrepreneur bretona réussit à brouiller les pistes sur ses véritables intentions.

Un des auteurs du montage avait à l’époque souligné que « l’opération avait été faite pour des raisons très techniques ».

L’organigramme de l’empire PINAULT se présentait alors ainsi : au sommet se trouvait la Financière PINAULT, contrôlée par la famille à 74.6 % (à 26.40 % par François PINAULT et à 48.20 % par ses enfants). François PINAULT a la qualité de gérant commandité. L’autre actionnaire de la Financière PINAULT était une société de droit néerlandais, FOREST PRODUCT INTERNATIONAL. Le directeur de cette société, John Ryan III, était un allié de François pinault  et il avait déclaré que la société « serait contrôlée par des intérêts d’Outre-Atlantique ». Cependant, la situation n’était pas transparente. Ainsi, le quart du capital de la Financière PINAULT était détenu par la société FOREST pour laquelle François PINAULT ne payait pas d’impôts. 

En 94, PINAULT a commis une imprudence : en voulant acheter une compagnie d’assurances américaine, il s’est vanté, confidentiellement mais par écrit, de « contrôler » la société FOREST. Il s’agissait donc bien de PINAULT qui se cachait derrière la société FOREST. Des salariés du groupe ont voulu porter plainte contre PINAULT mais ce dernier a continué à nier les faits.

Par la suite, il a décidé de transmettre ses entreprises à ses enfants et, pour éviter tous problèmes, a choisi de payer les droits de succession et les arriérés d’impôts à propos de FOREST, soit un total de 500 millions d’euros (c’est à dire près de trois milliards de francs !).

Par ailleurs, au-dessous de la Financière PINAULT, on trouvait la société ARTEMIS dont la Financière PINAULT détenait 75.5 % et le consortium de réalisation 24.5 %. Cette structure était chargée de céder les actifs non productifs du LYONNAIS.

ARTEMIS possède, quant à elle, 40 % de PPR, 97 % des Vins Château LATOUR et 100 % 

d’ARTEMIS AMERICA qui est un holding détenant les actifs d’Outre-Atlantique.

François PINAULT déléguait à peu de gens, notamment à Patricia BARBIZET, directrice générale d’ARTEMIS, à Jean-Louis DE ROUS et à Serge WEINBERG, le président de PPR. Un deuxième cercle restreint contribue à la pérennité et au développement de l’empire PINAULT :

Alain MINC, Jean-Michel DAROY (avocat), Léon BLACK(gestionnaire des intérets americains)et AMBrOISE ROUX (président du conseil de surveillance de PPR).

François PINAULT prenait donc les décisions dans son groupe. Selon un de ses proches « il était un vrai président, pas un directeur général déguisé ».

Cependant, depuis août 2001, François PINAULT a réalisé une donation-partage de sa fortune entre ses trois enfants : Laurence, François-Henri qui était déjà en charge des activités de négoce international et de distribution de bois, et Dominique.

Le groupe PPR a été partagé à parts égales entre les trois enfants. François PINAULT garde le pouvoir de décision en tant que gérant commandité à vie.

Ainsi, désormais, la famille PINAULT contrôle à100 %  la financière Pinault qui contrôle elle-même à 100% ARTEMIS .La financière Pinault a le statut de holding familial, car ce statut facilite comme nous le verrons plus tard, la transmission de la société à la descendance.

Le holding Financière PINAULT est donc directement détenu par la famille PINAULT. Celle-ci prend les décisions de haut en bas de l’organigramme.

Nous allons voir quelles sont les raisons qui ont poussé François PINAULT à choisir une forme de holding plutôt qu’une autre. Etait est-ce pour lui un processus de prise de pouvoir de cette société ?                                                                                                                                         

 Comme nous l’avons vu précédemment, François PINAULT a choisi d’opter pour un holding sous forme de SCA.

Cette forme sociale a été très en vogue entre 1807 et1850. En effet, la commandité par actions faisait déjà figure à l’époque d’oasis de liberté notamment par l’absence de réglementation contraignante. Elle est régie par les articles L226 – 1 et suivants du Code de Commerce. Elle est réglementée par  référence à la société en commandité simple et à la SA : en effet, selon l’article 226 – 1 à 2 du Code du Commerce, les règles concernant ces deux types de sociétés sont applicables aux SCA dans la mesure où elles sont compatibles avec les dispositions particulières des articles 226 – 1 et suivants : c’est une société par actions. Elle peut émettre des valeurs mobilières et peut donc être cotée en bourse. Les commanditaires sont actionnaires. Ils n’assument les pertes que dans la limite de leurs apports. Ils ont vocation à recevoir des dividendes. Ils sont exclus de la gestion externe de la société.

François PINAULT, quant à lui, est commandité de la Financière PINAULT. Il a été désigné dans les statuts de la société holding. Il assume la totalité des pertes sociales : il est responsable indéfiniment et, en contrepartie, il perçoit un intérêt préciputaire exprimé dans les statuts qui est généralement un pourcentage du résultat net.

En général, la commandité joue un rôle essentiel : sauf clause contraire des statuts, son accord est indispensable pour la désignation des gérants (L226 – 2 du Code du Commerce). Dans certaines sociétés, cette désignation est un pouvoir propre et exclusif du commandité. De plus, il approuve les comptes et l affectation du résultat.

Il peut s’opposer à l’octroi au gérant par l’assemblée d’une rémunération non prévue par les statuts, il dispose d’un droit de veto à l’encontre de toute décision des statuts.

François PINAULT est, en outre,  gérant de la société holding Financière PINAULT. Il en assume la direction. Dans la Financière PINAULT, il est donc à la fois commandité et gérant, d’où un pouvoir considérable qui double ses prérogatives de gestion des privilèges accordés au commandité. Il est inexpugnable sauf décision judiciaire (L 226 – 2 dernier alinéa : le gérant est révocable par le Tribunal de Commerce pour cause légitime, à la demande de tout associé ou de la société) ou sauf clause statuaire contraire. 

Mais, même dans ce cas, les statuts peuvent prévoir une irrévocabilité du gérant, par exemple si les statuts prévoient que la révocabilité du gérant est un pouvoir propre et exclusif du commandité.

Par rapport à la SA, la SCA fait donc figure d’oasis de liberté contractuelle. François PINAULT a choisi une holding sous forme de SCA parce que cette dernière lui permettait d’être irrévocable et donc de garder le pouvoir à vie dans sa société.

François PINAULT a donc le statut de gérant à vie de son holding. Il a pu le faire car la dissociation du pouvoir et du capital est autorisée dans une SA. Voici la première raison qui l’a poussé à opter pour une telle forme sociale.

La deuxième raison qui a poussé François PINAULT à opter pour une SCA est que la SCA est un moyen de défense contre les conséquences habituelles d’une OPA. C’est une des mesures préventives les plus efficaces.

En effet, plusieurs règles de fonctionnement de la commandite font d’elle une arme anti-OPA ;en effet , les actions des commanditaires sont cessibles et négociables. En revanche, les parts des commandités ne peuvent faire l’objet d’une négociation : un assaillant ne pourra donc devenir que simple commanditaire.

De plus, comme nous l’avons vu, les statuts peuvent stipuler l’irrévocabilité des gérants ,contrairement aux SA dont les administrateurs, lorsqu’ils n’ont pas le contrôle de la société, peuvent être révoqués à tout moment par l’AGO. Cette pérennité de fonction peut être assurée aux dirigeants d’une SCA indépendamment du montant de participation dans le capital. Elle est l’une des techniques les plus efficaces pour éviter les OPA sauvages car elle est dissuasive et permet d’en limiter les effets en privant, le cas échéant l’AG des commanditaires, du droit de révoquer le gérant commandité.

François PINAULT, en choisissant le statut de SCA pour sa holding, consolide donc son pouvoir : il est irrévocable.

Il existe, par ailleurs, d’autres justifications au choix de François PINAULT : en effet, il est possible pour une SCA d’avoir un capital variable. Elle fait preuve d’une souplesse d’organisation financière. Cela se traduit par le fait que les investisseurs en haut de bilan (commanditaires) pourront se retirer de la société à tout moment.

Cette société à capital variable est aussi avantageuse pour le chef d’entreprise : pour rembourser les investisseurs en capital-risque qui se retireront, il pourra faire emprunter la société auprès d’une banque ou vendre certains de ses actifs.                                                  

 Par ailleurs, elle fait preuve d’une grande souplesse d’organisation : les règles contraignantes sont peu nombreuses :il faut par exemple au minimum  trois commanditaires et au moins un commandité.

B) "La transmission du pouvoir"

A l’occasion de certaines étapes de la vie de la société, le maintien du contrôle sur le groupe peut être menacé pour diverses raisons, que ce soit à l’occasion de la nécessité de financement où de la volonté des fondateurs de transmettre leur patrimoine d’actions à leurs descendants.

Le maintien du contrôle peut se faire au niveau de l’aménagement des modalités de cessions de titres, où par la technique de démembrement de propriété qui va permettre la dissociation du capital et du pouvoir pour certains types d’associés.

1) Dispositions ayant pour objet l’aménagement des cessions de titres sociaux.

a) Les dispositions statutaires.

Étant donné le caractère intuitus personae de la holding il est possible d’éviter l’entrée d’un associé indésirable. Ces clauses sont parfaitement indiquées dans les groupes de société où la gestion est basée sur un équilibre très précisément aménagé.

La société anonyme, la plus ouverte, est gouvernée par le principe de la libre cessibilité des actions, c’est à dire que l’associé n’est en principe pas tenu d’une quelconque autorisation pour se retirer de la société en vendant ses titres au plus offrant. Néanmoins des clauses d’agrément peuvent être insérées dans les statuts et prévoir que la cession d’actions à une certaine catégorie de personne peut être soumise à l’autorisation des autres actionnaires. Ces clauses sont valides dans la SA dès lors qu ‘elles conditionnent la cession à une tierce personne mais la cour de cassation les interdit lorsqu’elles visent à empêcher une cession entre actionnaires
.

La société civile présente un caractère bien plus fermé et se présente comme un bon outil de transmission
.Les droits sociaux n'y sont en effet pas librement cessible. L'article 1861 du code civil stipule que toute cession, même entre associés, doit être autorisée par tous les associés. Des dérogations sont apportées par l'alinéa 2 qui établi que sont librement cessible les parts lorsque le cessionnaire est un ascendant où un descendant du cédant, la rendant ainsi idéale dans le cadre de la cession du contrôle d'un groupe. Le caractère intuitus personae se retrouve également au niveau de la sortie de la société, en ce qu'il est permis une limitation  du retrait avant une certaine durée ou avant le complet paiement d'une dette sociale.

Si le caractère fermé d'une société peut découler de dispositions légales, il peut également être aménagé par les associées eux même dans certains types de sociétés.

La société par action simplifiée (SAS) offre une grande possibilité à ses fondateurs de  réglementer l'entrée et la sortie dans le capital et donc de maintenir un fort intuitus personae. Certaines clauses exceptionnelles quant à leurs conséquences peuvent figurer dans les statuts.

Des clauses d'agrément peuvent être insérées dans les statuts et donc soumettre à l'accord de l'unanimité des associés la cession des actions. Ces clauses peuvent être cumulées avec des clauses d'inaliénabilité temporaire, valables si n'excédant pas une durée de dix ans. Le principe de libre cessibilité est donc ici totalement annihilé, d'autant plus que ces clauses sont remarquables de part leur efficacité, la loi prévoyant que toute cession exécutée en violation de ces clauses est sanctionnée par la nullité, ce qui est rarement possible dans le cas d'un pacte d'actionnaire.

b)Les pactes d'actionnaires.

Ce sont des conventions extra-statutaires conclues entre les associés d'une société et qui peuvent aménager; tout comme les clauses statutaires, la composition de l'actionnariat présent et futur. Le recours à ces conventions est de plus en plus fréquent, notamment parce qu'il est source de discrétion et permet de jouer sur l'opacité du contrôle réel de la société et donc du groupe en ce qui nous concerne. Dans un souci de transparence, la loi du 2 août 1989 organise la publicité des pactes d’actionnaires conclus dans les sociétés faisant appel public à l’épargne.

Ceci permet en effet aux acteurs du marché de ne pas être trompés quant à la détention réelle et potentielle du capital de la société.

Le principal inconvénient de ces pactes est que leur violation ne produit généralement aucun effet à l'égard de la société. Constituant de simple obligation de faire, la sanction sera souvent l'allocation de dommages et intérêts et la nullité d'une cession ne peut vraisemblablement pas être invoquée.

2) Dissociation du pouvoir et du capital.

Cette technique permet de pallier le principe selon lequel le capital est source de pouvoir. Le droit de vote va dans certaines circonstances, être réservé à certains types d ‘associés. Sans prétention à l’exhaustivité, nous ne relèverons ici que quelques pratiques révélatrices.

a)Les certificats d’investissement

Dans la société anonyme, il est possible que l’ouverture du capital soit nécessaire à l’entrée de nouveaux investisseurs pour des besoins en financement. Ces investisseurs en effet ne désirent pas participer à la gestion du groupe, n ‘étant intéressés que par le rendement du capital qu’ils ont apporté. Les actionnaires de leur côté, ne désirent pas que le nombre de leur vote chute à proportion de leur détention en capital. Dans ce cas il est possible, depuis la loi du 3 janvier 1983, d’émettre des certificats d’investissement qui ne sont pas des actions, et qui confèrent à leur titulaires que les droits pécuniaires attachés aux actions. Les certificats de droit de vote qui leurs sont nécessairement attachés sont quant à eux répartis entre les actionnaires de la société à proportion de leurs droits de vote, de sorte que cela n’influe pas sur la répartition du pouvoir. La loi laisse en l’espèce une grande liberté statutaire pour aménager les conditions de perceptions de sommes distribuées. Il peut par exemple s’agir de certificats d’investissements à dividende prioritaire, qui présentent des similitudes avec des actions à dividende prioritaire sans droit de vote. Il est à noter que ces certificats ne peuvent être émis que pour un montant inférieur où égal au quart du capital (évalué après émission des certificats). Cette disposition limite alors l’effet de levier qui peut résulter du fait de cette émission.

b) Les actions à dividende prioritaire sans droit de vote.

Une autre technique de démembrement du droit de propriété est celle des actions à dividende prioritaire sans droit de vote, rendus possible par la loi du 13 juillet 1978. Ce sont des actions qui sont créées sur le même principe que les certificats d’investissements mais qui présentent l’avantage de faire primer leur détenteur sur tous les autres actionnaires lors d’une distribution de dividendes. La loi fixe des conditions strictes relatives à leur montant. L’avantage par rapport aux certificats d'investissement est que le droit de vote est récupéré par l’actionnaire dès lors que les dividendes dus au titre de trois exercices n’ont pas été intégralement versés. Ces actions peuvent être émises dans la limite d’un quart du montant du capital (évalué après l’émission de ces actions).

Dans la même société, le cumul entre l‘ émission des deux types de titres est possible, est permet donc de faire participer des investisseurs pour un montant égale à la moitié du capital sans droits de vote
.Si le dirigeant détient 51% du reste des actions, on peut apprécier ici un effet de levier qui permet de contrôler la société avec un quart du capital social.

Il existe de nombreuses autres techniques de dissociation du pouvoir et du capital, la création d’un holding détenant la société d’exploitation à 51% en étant un exemple, en ce qu'elle permet également la participation d’investisseurs qui du fait de leur participations dans le capital n disposeront pas du contrôle de la société.

c) L'exemple du holding de famille.

Un holding peut être créé dans le but de transmettre un patrimoine d'action à des descendants, sans que cela résulte dans un éparpillement des titres entre les différents successeurs, dont certains peuvent vouloir céder leurs titres dans le but d'encaisser une plus-value. Le fait de créer une société à laquelle sera apporté au moins 51% du capital de la société d'exploitation et dont le principal actionnaire sera l'héritier désigné pour prendre la direction du  groupe va permettre le rachat des parts aux autres descendants par le holding et donc une concentration des titres au sein d'un noyau stable. 

D'un point de vue financier, le holding va ensuit pouvoir percevoir la quasi-intégralité des dividendes versés par sa filiale, sans prélèvement fiscal complémentaire, si bien qu'elle pourra affecter sa trésorerie au remboursement de l'emprunt qu'elle aura pu contracter pour financer l'acquisition des titres
.

D’une société anonyme classique créée selon des préoccupations égalitaires et à tendance démocratique, la pratique du droit des affaires a pu, par le truchement de contrats et par l’utilisation de la flexibilité offerte dans certaines sociétés, constituer de véritables forteresses imprenables et obéissant à des règles de transmissions quasi féodales, une sorte de retour à la royauté. Un auteur à soulevé la contradiction de cette tendance avec le "réveil" des actionnaires et la montée en puissance dans les économies modernes des principes de "corporate governance".
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