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Les politiques de creation et de développement des entreprises ont toutes
maintenant fait place a 'économie libérale, a la loi du marche qui passe deja par
n mouvement genéral et irrésistible de privatisation *. Dans les pays europeens
e mouvement que I'on désigne par un anglicisme, la « corporatisation », ou par
un néologisme frangais qui est censé traduire I'anglicisme, la « sociétisation »
des activités économiques, est une conséquence inévitable de la fin des mono-
poles d'Etat et de l'extension des secteurs concurrentiels dans le grand marche,
qui est la traduction juridique du modele économique libéral >,

En effet la nationalisation n’est qu'une fiction dangereuse lorsque les
socié-tés contrlées par I'Etat sont immergées dans le marché et fonctionnent
comme telles ; si elles manquent aux régles du marché en s'accrochant a des
traditions archaiques de gestion publique et de service public, elles accumulent
les déficits et les dettes, tout en profitant du renflouement par les deniers
publics : elles font ainsi une concurrence déloyale aux entreprises a capitaux
privés qui ceuvrent dans le méme secteur d’activité mais, elles, a leurs risques et
périls. Les anciens pays socialistes d’économie planifiée en sont tous venus a
adopter des codes des sociétés privées 3. .

on seulement cette corporatisation fait basculer dans le secteur privé des
pans entiers de 'économie, mais encore elle ramene dans le giron du droit des
sociétés des domaines économiques qui y échappaient encore alors qu'ils
appar-tenaient déja au secteur privé. Je citerai a ce propos trois illustrations
tres

* Arlette MARTIN-SERF est Professeur a 'Université de Bourgogne

1. Centes il y a encore des cas oit 'on nationalise des socictés parce que ce sont des enticprises rentables, notamment en
Afrique, et quelques pays qui restent attachés, au moins officicllement, au dogme de Uéconomc planifi'e

2. Par exemple Ventrée du transport aérien dans le sectewr concurventiel a déclenché unc vague de privatisations : privati
sation dlberia ct ouverture du capital d’Air Erance en 1999, privatisation d'Alitalia ct de la Sabena en 1999, elle a aussi
déclenché.... unc vague de faillites retentissantes telles que celles ’AOM, d'Air Littoral, d'Air Liberte, de la Sabena et de
Swissair:

3. On peut citer la reprivatisation au Chili qui a repris les nationalisations effectuées sous le gowcrnement Allende, la
grande offensive de privatisation du gouvernement Thatcher en Grande-Bretagne, en Allemagne la pnvausation de I'an-
cien patrimoine collectif de I'ex-RDA confiée a la Treuhand de 1990 a 1993, et la privatisation des entieprises publiques en
Europe centrale et de VEst. Adde a propos de la Chine qui sest dotec en 1993 d'unc lor sur les sociétés H Bazin ct H.-G
Hermmann, Restructurations, dénationalisation ou privatisation des entreprises d’Etat ? : Gaz Pal 1997, 2, doct p 1628
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recentes : les nouvelles sociétés sportives issues de la loi du 28 décembre 1999 *,
reconnaissance tardive du phénomene économique que représentent les activi-
tes sportives professionnelles et leurs dérivés, le merchandising, les nouvelles
sociétés de ventes volontaires de meubles aux encheres publiques d'ceuvres d’art
et d'objets d'occasion prévues par la loi du 10 juillet 2000 >, et les holdings qui
seraient ouvertes aux professions libérales, selon le projet Murcef.

Privatisations, fin des monopoles publics ou privés, abandon progressif de
I'hypocrisie qui faisait semblant de considérer que certaines activités n’étaient
pas de nature capitaliste, autant de facteurs qui gonflent le champ d'application
du droit des sociétés. Le droit des sociétés est donc appelé a connaitre une
expansion constante dans les années et les décennies a venir.

Or dans tous les pays ot les entreprises doivent se doter de structures socié-
taires pour naitre et se développer, le droit des sociétés a subi un phénomene,
nouveau mais spectaculaire, d'instrumentalisation 6 cest-a-dire qu'il évolue,
continent par continent, vers un ensemble de regles organisant les types de
sociétés et leurs modes de fonctionnement, non plus en fonction de principes
directeurs ou d'a priori intellectuels ou idéologiques, mais dans la perspective
délibérée d'attirer, de séduire et de retenir les investisseurs.

Les législateurs nationaux aussi bien que les conseils ou consultants sont de
plus en plus attentifs aux besoins juridiques des opérateurs économiques, qui
sont les principaux acteurs du commerce international. Les opérateurs écono-
miques réussissent depuis un certain temps a dicter leur loi, au sens plein du
terme, de maniere directe ou indirecte : ils se livrent a un lobbying efficace
aupres des autorités compétentes, nationales 7 ou supranationales, ou tout sim-
plement s'arrangent pour se placer sous I'empire du systeme juridique qui leur
convient le mieux pour mener a bien 'opération qu'ils envisagent, ou pour uti-
liser une structure commode qu'ils ne trouvent pas ailleurs.

Ainsi de facon spontanée mais continue, sans qu'il soit besoin de signer des
conventions internationales ou d’élaborer des lois uniformes, les instruments
juridiques sociétaires sont en train de se plier a une modélisation, ou une stan-
dardisation dans la version anglo-saxonne, qui passe par une sorte de sélection
naturelle des instruments les plus performants, ces derniers supplantant les
autres qui sont délaissés avant d'étre éliminés.

La modélisation, phénomene d'uniformisation qui vient du bas, c'est-a-dire
des consommateurs du droit économique, s'oppose par son origine et ses carac-
teres a 'harmonisation, qui est un rapprochement des systemes de droit issu

4. La lor n®99-112+4 du 28 décembre 1999 portant diverses mesures relatives a lorganisation dactivites physiqueset spor-
tives, dute « loi Marie-Georges Buffct », fait obligation aux associations sportives affiliées a une fédcration sportive qui par
ticipent habituellement a Forgamsation de manifestations sportives payantes ct dépassent ceriains seuils financiers de
constituer une soctéte commerciale powr la gestion de lewrs activités

5 Lalot n°2000-642 du 10 juillet 2000 a reforme la reglementation des ventes publiques aix enchéres dont jusqu'a pré-
sent les officicrs ministéricls - ct principalement les commussatires-priseurs — avaient le monopole. Un anapres l'adoption
de cette lor, une série de tiois decrets dapplication du 19 juillet 2001 est entrée en vigueur le 14 octobre 2001

6. Le drout des sociétés nest pas le scul a avoir acquis une nature fondamentalement instrumentale ; le droit de la concur-
rence se situe dans le méme mowvement c¢f J B Blaisc et F Jenn, Le droit de la concurtence, les annees récentes . bilan
ct synthésc - RIDéco 1995, p. 91

7 En France lc MEDEF ct lANSA jouent un role particulierement actif de proposttion de reformes ct d'onientations
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d'une volonté politique commune qui vient du haut, et elle soppose aussi a
l'unification de différents systemes juridiques, dont I'objectif poursuivi par des
autorités politiques est I'adoption de regles identiques.

Le choix des instruments sociétaires
par les opérateurs économiques

11 faut se souvenir que le droit est aussi une science d'organisation 8 et que les
juristes doivent savoir étre des organisateurs juridiques. Les opérateurs écono-
miques le leur demandent instamment, et I'ingénierie juridique devient une des
disciplines les plus recherchées ° et, phénomene révélateur, dans le domaine de
l'édition fleurissent de nouvelles revues consacrées a cette science, alors que de
nombreuses revues dites « classiques » y consacrent désormais une rubrique spé-
ciale : I'ingénierie juridique s'applique a adapter ou au contraire a contourner un
systeme normatif selon qu'il est attractif ou génant pour l'opération envisagée.

Elle s'exerce a la fois sur le plan international, dans la recherche du meilleur
lieu d'implantation d’'une société, et sur le plan interne, par I'élaboration de la
meilleure structure sociétaire possible dans le pays choisi, apres étude et com-
paraison de toutes les possibilités offertes par le droit local.

A. L’'implantation d’une société, une démarche
stratégique, juridique et fiscale

a) La recherche de la meilleure lex societatis possible

La premiere démarche d'ingénierie sociétaire se situe sur le plan internatio-
nal, et suppose un minimum de connaissances et d’esprit critique en droit inter-
national privé, en droit comparé et en droit fiscal international : c’est I'implan-
tation d’'une société dans un Etat national, quelle soit indépendante ou
appartienne a un groupe.

I'appréciation économique appliquée aux instruments juridiques met ces
derniers en concurrence a I'échelle mondiale, en fonction de leurs perfor-
mances, de leur [iabilité. Un marché, pour étre concurrentiel, doit I'étre en éco-
nomie mais aussi en droit, en créant un environnement juridique propice et des
structures performantes destinées a accueillir des opérations que 1'on souhaite
favoriser dans un Etat.

Les lois sont en elles-mémes, en tant qu'éléments du marche, des instru-
ments concurrentiels ou anti-concurrentiels.

Le droit des sociétés est un parfait exemple de la concurrence entre les struc-
tures d’entreprise °, avec son révélateur, le tropisme entrainant la délocalisation
juridique des investisseurs.

8. J. Paillusscau, Le droit est aussi une science d'orgasation (et les juristes sont parfois des organisateurs juridiques) .
RTDcom. 1989, p. 1.

9. Vla rassionnanlt étude du sociologue Yves Dezalay, Marchands de droit. La restructuration de ordre juridique inter-
national par les multinationales du droit, Fayard, 1992.

10. Nous laissons de cité la concurrence entre les réglementations fiscales et sociales dont les effets néfastes sont bien
connus.
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En effet les distorsions de regles juridiques entre les differents pays creent
des distorsions de concurrence qui pénalisent certaines entreprises et certains
investisseurs, et ceux qui ne veulent pas subir ces distorsions. faute de pouvoir
imposer au pays ol ils souhaitent simplanter les structures d’entreprise les plus
favorables, n’hésitent plus, pour mieux servir leur projet économique, a se tour-
ner vers un autre systeme juridique qui leur offre ces structures. Cest le phé-
nomene de la délocalisation juridique, encore appelé le jus shopping.

N'assiste-t-on pas & une dpre compétition entre Etats a l'intérieur d'un méme
systeme juridique, les Etats-Unis ol1, malgré lexistence du modeéle de loi sur les
sociétes établi par 'American Bar Association, certains Etats se montrent trés
laxistes dans l'espoir de séduire les fondateurs de sociétés ? !

A Tintérieur de I'Union Européenne une telle concurrence juridique est
beaucoup moins importante en raison des directives d’harmonisation s'appli-
quant aux sociétés de capitaux ; elle porte davantage sur la fiscalité et le droit
du travail. Il n’'empéche que les Pays-Bas sont bien connus pour offrir les struc-
tures juridiques les plus attractives pour implanter un holding ou un joint ven-
ture.

Notre droit francais est ainsi soumis & une comparaison permanente avec
tous les autres systemes juridiques, comparaison facilitée par une trés bonne
information des opérateurs économiques qui le classent assez loin dans leurs
préférences.

Les réticences que suscite le droit francais des sociétés sont encore aggravées
par notre fiscalité des entreprises.

Il est certain que les considérations juridiques sont souvent reléguées au
second plan dans la recherche du pays d'implantation. On sait que les sociétés
off shore sont situées dans des paradis fiscaux, qui ne sont pas forcément des
paradis juridiques, mais généralement un pays tres généreux sur le plan fiscal
pour les investissements étrangers ne leur impose pas un droit des sociétés
hyper réglementé et tatillon : il y a presque toujours cohérence entre libéralisme
juridique et fiscalité allégée.

b) La société européenne, un instrument international inabouti

La nouvelle société européenne est censée offrir de merveilleuses perspec-
tives aux investisseurs. Cette structure sociétaire transnationale qui était atten-
due depuis 30 ans vient en effet de voir le jour.

11 était question depuis les années 70 de doter la Communauté Economique
Européenne, devenue entre-temps 'Union Européenne, d’une structure d’entre-
prise soumise a un ensemble de régles nouvelles et indépendantes des droits
nationaux. Cest chose faite depuis quelques mois, mais presque tout le monde
est d'accord pour juger le résultat décevant, incomplet, en tout cas sans com-
mune mesure avec les multiples projets et contre-projets, les efforts déployeés
pour concilier des points de vue inconciliables, les tractations et autres mar-

11. Le New fersey en 1968 ct le Delaware en 1969 et 1970 ont moderise leur législation powr séduire les « promoters »
{les imtiateurs de sociétés) et les « incorporators » {cewx qui font les demarches)” Lobjectif est atteint : plus de 40 % des
sociétés cotées a la Bourse de New York sont enregistiées dans le Delaware
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chandages que I'on connait, sans compter les louables tentatives intermédiaires
de créer une société anonyme européenne, puis une société fermée européenne.

Le reglement du Conseil du 8 octobre 2001 relatif au statut de la société
européenne, issu d'un projet né a l'occasion du Sommet de Nice de décembre
2000, a été publié le 10 novembre 2001, accompagné de la directive concernant
I'implication des travailleurs 2. Il met a la disposition des investisseurs euro-
péens un instrument optionnel qui est a la fois tres édulcoré par rapport a un
projet primitif ambitieux, et complexe car combinant des regles matérielles et
des regles de conflit, des normes supranationales et une large place laissée aux
droits nationaux '*. Les normes communautaires sont finalement réduites a la
portion congrue, en raison de renvois multiples aux droits nationaux * ou aux
statuts. On peut craindre avec cette méthode qu'il y ait autant de SE que d’Etats
membres, c’est-a-dire 15 types différents de SE !

Linstrument ne va pas non plus dans le sens de I'histoire puisqu'il fait du
siege social réel 'unique facteur de rattachement - ce qui fait évidemment plai-
sir aux Frangais — alors qu'en Europe ce critere est de plus en plus minoritaire
et que le critere de I'incorportation a beaucoup plus de succes.

Signalons que la SE, de forme anonyme et qui peut faire appel public a
I'épargne, n’est pas un instrument de création d’'une entreprise : elle ne peut en
effet étre créée ex nihilo, mais peut naitre de la transformation d'une SA ou d'une
SARL de droit national, ou résulter d'une fusion, d’'une filiale commune ou
d'une holding.

La rigidit¢ du mode de fonctionnement !> et I'organisation classique des
modes de gestion ' n'est pas conforme a l'attente des milieux d'affaires qui sou-
haitaient plutot que la SE se coule dans le moule d’une SAS 1.

Le volet social contenu dans la directive est sans doute le plus représentatif
de la pénibilité de I'élaboration du statut de la SE, car il a été jusqu’au bout le
principal facteur de blocage des négociations, les Allemands s'entétant pour
imposer le systeme de la cogestion dont les Anglais comme les Espagnols ne
voulaient pas entendre parler. Le résultat est compliqué et peu convaincant : il
prévoit des possibilités de dérogation, et des formules différentes selon I'hypo-

12. Fondés sur l'article 308 du Traité de Rome, le réglement et la directive ont été publiés au JOCEdu 10 novembre 2001
ct entreront en vigueur le méme jous; trois ans apres leur adoption formelle donc en principe fin 2004.

13. Notamment par le titre « Dissolution, liquidation, insolvabilité et cessation des paiements », en maticre de comptes
annuels et de comptes consolidés. Le capital de la SE, son maintien, ses modifications, de méme que les actions, obligations
ct autres titres assimilables sont régis, au-dela des régles minimales prévues par le reglement, « par les dispositions qui
s'appliqueraient @ une société anonyme ayant son sicge statutaire dans IEtat membre oir la SE est immauriculée ». Les
exemples powrrraient étre ainsi multipliés

14. En renvoyant a la loi applicable aux socictés anonymes de I'Etat du siege social, le réglement exclut indirectement un
certain nombre d'arrangements contractuels interdits ou limités étroitement par les droits nationaux de plusieurs Etats
membres, dont la France : clauses d'inaliénabilité, d'exclusion, d'agrément entre actionnaires.

15. Le réglement définit des minima obligatoires de quorum et de majorité pour les assemblées générales, définit les com-
pétences de chaque organe et la périodicité minimale de leur réunion

16. La SE, d'un capital minimum de 120 000 € peut étre gérce selon le systeme moniste conseil d'administration - prési-
dent ou dualiste - conseil de surveillance - directoire ; cette dualité obligera les britanniques a introduire dans lewr droit
des sociétés le systeme dualiste ct les Allemands a introduire le systeme moniste.

17. J.P Valuet, La société européenne : seul un instrument tres souple pourrait étre utile : Droit et patrimoine nov. 1997,
p 55; M Menjucq, La circulation internationale des societés - Bull. Joly mars 2001, p 233
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these d’'une SE constituée par voie de fusion de societés existantes ou d'une SE
constituée par transformation d'une société existante '©.

Au final ce qui devait étre un vrai instrument sociétaire de droit europeen,
doté d'un statut supranational détaché des droits internes, se révele étre une
ebauche maladroite qui ne satisfait personne.

B. La création ou la modification d’une structure
sociétaire dans un pays déterminé

Une fois I'implantation décidée, I'ingénierie sociétaire permet a I'investisseur
d'utiliser au mieux les possibilités juridiques locales pour atteindre les objectifs
qu'il sest fixé.

La liberté statutaire et la liberté contractuelle, trés recherchées et tres utiles
lorsqu'elles sont utilisées a bon escient, permettent aux rédacteurs de statuts et
de conventions extra-statutaires d'exprimer et de formaliser, dans les limites
permises par le droit local, les volontés des fondateurs.

Plusieurs niveaux de réflexion doivent étre explorés pour que la structure
sociétaire passe du stade du prét-a-porter au stade du sur mesure.

a) Le montage sociétaire

En premier lieu la perspective d’ensemble doit étre tracée : la société a créer
restera-t-elle un exemplaire unique, autonome, ou doit-elle étre complétée par
le haut ou par le bas par une société-mere, une holding, ou une filiale ? La
société est-elle destinée a étre un instrument de coopération interne ou interna-
tionale entre deux ou plusieurs entreprises, tel qu'une filiale commune ou un
joint venture ?

Le montage sociétaire que constitue un groupe, ou la filialisation de cer-
taines branches d’activité, ou la création d'une holding, est le type méme de
décision stratégique et pas seulement juridique.

Le législateur francais a tendance actuellement a favoriser les structures de
groupes, méme si le groupe lui-méme, en tant qu'entité, n'a toujours pas obtenu
de reconnaissance juridique. En admettant le principe de la SAS unipersonnelle,
la loi francaise du 12 juillet 1999 a permis a de nombreux groupes de se consti-
tuer des filiales a 100 %.

Un amendement sénatorial au projet de loi MURCEF déposé en juin 2001 a
la demande de la délégation interministérielle aux professions libérales, offre
aux professions réglementées de la santé et du droit ainsi quaux architectes et
aux géometres-experts la possibilité de constituer des holdings. Les holdings
envisagées n'auraient pas vocation a demeurer mono-professionnelles mais
devraient au contraire permettre la prise de participations dans les sociétés
d'avocats, d’huissiers, de notaires, etc... mais sans ouverture, pour l'instant, a
des capitaux extérieurs. Ce texte, s'il était adopté, constituerait une grande nou-
veauté et une grande avancée, a la fois pour faciliter I'exercice des professions

18 1l vise a garantir que I'établissement d'unc SE w'aura pas pour conséquence la disparition ou la réduction de I'implica-
tion des travailleurs telle qu'elle existait avant que la société devienne une SE.
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considérées, pour développer l'interprofessionnalité, et pour donner l'accés au
niveau international.

b) La forme sociale

En second lieu la meilleure forme sociale doit étre déterminée en fonction
du projet d’entreprise : société de personnes, société de capitaux, possibilité ou
non d'ouvrir le capital au public, degré de responsabilité des associés en cas de
difficultés ou de faillite.

I’étude comparée des structures sociétaires offertes par les droits nationaux
fait apparaitre un nombre assez limité de modeles communs qui semblent cou-
vrir tous les besoins des créateurs d’entreprises :

— la société en nom collectif (partnership anglo-saxonne ou offene
Handelsgesellschaft allemande) qui est une société de personnes a personnalité
morale tres transparente, a intuitus pcrsonae fort et responsabilité personnelle ;

— lasociété en commandite (limited partnership ou syndicate anglo-saxonne,
et Kommanditgesellschaft allemande) qui permet 4 un grand nombre d’action-
naires d’apporter du capital en limitant leur responsabilité tandis qu'un petit
nombre garde le pouvoir de gestion ;

— les sociétés de capitaux (US corporations), SA (public corporation) ou
SARL (private corporation) ;

— la société sans personnalité morale, dont le modele francais est la société
en participation.

A ces modeles « officiels » se superposent des modeles classés selon le type
d’associés ou d'actionnaires dominants :

— sociétés unipersonnelles de droit ou de fait !°,

— sociétés familiales,

— sociétés non cotées auxquelles participent des investisseurs financiers,

— joint ventures ou filiales communes,

— sociétés cotées a I'actionnariat tres dilué,

— sociétés cotées dans lesquelles des investisseurs institutionnels détien-
nent une part significative du capital.

c) La corporate governance

En troisieme lieu la forme sociale doit étre adaptée aux besoins spécifiques
exprimés par les fondateurs : il s'agit notamment de choisir la structure de ges-
tion ou de direction. En droit francais, dans une SNC ou une SARL la gérance
peut étre assurée par une ou plusieurs personnes 2. Dans la SA, depuis 1966
une option est possible entre une structure moniste et une structure duale : un

19. La société unipersonnelle est un modele d’avenir et les sollicitations des investisseurs vont dans ce sens. Les sociétés a
une seule personne ont tendance a se généraliser sur tous les continents. La société anonyme unipersonnelle est admise aix
Etats-Unis, en Allemagne, en Belgique, en Italie, en Espagne, aux Pays-Bas, au Danemark, en Finlande, en Suéde, dans le
code des sociétés issu de 'OHADA (Organisation pour 'harmonisation du droit des affaires en Afrique)... Elle est permise
par l"lllc directive européenne et préconisée par le rapport Marini, mais la France n'admet que la SARL et la SAS uniper-
sonnelles.

20. Articles 13, al. 2 et 49, al. 5 de la loi du 24 juillet 1966, devenus articles L.221-4, al.2 et L.223-18, al. 5 du Code de
commerce. La pluralité de gérants offre une plus grande liberté de manauy re aux cotitulaires du pouvoir et simplifie la ges-
tion.
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conseil d'administration avec président et un directoire contrdle par un conseil
de surveillance, sur le modéle allemand 2.

Un nouveau terrain d'expérimentation vient de s'ouvrir a l'ingenierie socie-
taire avec la loi frangaise du 15 mai 2001 sur les nouvelles regulations econo-
miques, qui offre en option 22 un instrument d'organisation du pouvoir de direc-
tion de la société anonyme inspiré du modele américain: la dissociation
facultative des fonctions de président du conseil d'administration et des fonc-
tions de directeur général, qui fait du directeur général le personnage le plus
important de la SA.

Toutes les SA, qu'elles soient cotées ou non, ont 18 mois apres I'entree en
vigueur de la loi NRU pour opter entre la formule actuelle du « PDG » - prési-
dent en méme temps directeur général - et la nouvelle formule du « PCA »
d'une présidence dissociée de la direction générale. Désormais s'offrent aux
actionnaires trois modes d’administration et de direction : la formule avec direc-
toire et conseil de surveillance, la formule avec conseil d’administration et PDG,
la formule avec conseil d'administration, président et directeur géneral.

Les grandes sociétés anonymes, toujours dans une logique de corporate
governance, utilisent de plus en plus la formule des comités spécialisés * comme
des instruments de travail qui, dans l'orbite, sous le contrdle et la responsabilité
du conseil d'administration ou du conseil de surveillance, sont chargés d’études,
de missions techniques (comités d'audit ou comité des comptes, comité de suivi
financier, comité de nomination ou de sélection, comité des rémunérations,
comité d’éthique ou de déontologie, comité d’investissement, de stratégie,
comité sur les conflits d'intéréts, comité des risques...), qui n‘apparaissent pas
dans la loi du 24 juillet 1966 mais sont évoqués discretement dans le décret du
23 mars 1967 .

Dans une SAS la liberté est plus grande encore car a peu prés toutes les for-
mules sont envisageables, pourvu qu’il y ait un président : I'article 262-6 de la
loi du 24 juillet 1966 (devenu l'article 227-5 du Code de commerce) dispose en
effet que « les statuts fixent les conditions dans lesquelles la société est diri-
gée », et larticle 262-7 (devenu l'article 227-6 du Code de commerce) que « la
société est représentée a I'égard des tiers par un président désigné dans les
conditions prévues par les statuts ». Le président mis a part, la SAS permet de
créer toutes sortes d’'organes sociaux ad hoc.

21. Ce modele a rencontré pen de succes en France, sauf dans les trés grandes societés anonymes il se ietrouse dans moins
de 3 % du total des SA, mais dans 25 % des sociétés du CAC 40.

22. Article L.225-51-1 du Code de commerce : « La direction générale de la sociéte est assumée, sous sa responsabulité, soit
parle rn‘sidml du conseil d'administration, soit par une autre personne physique nommee par le conseil d'administration
Dans les conditions définies par les statuts, le conseil d'administration choisit entre les deux modalités d'exercice de la
direction générale ».

23. Cf. Dossier ANSA janv.-mars 1999. J.Prieur, P d'Anchald, V.Tandeau de Marsac et X Perinne, La responsabilité des
membres des comités dans les sociétés par actions : Actes pratiques et ingémerie sociétaire mars-avril 2001, p 5

24, Larticle 90, al. 2 du décret dispose que le conscil d'administration peut decider la creation de comités chargés d'étudier
les questions que lui-méme ou son président soumet, pour avis, @ leur examen ; larticle 115, al. 2, plus restrictif dans la
société comportant directoire et conseil de surveillance, dispose que le conseil de surveillance peut ts)t'cider la création en
son sein de commissions dont il fixe la composition et les attributions, sans que lesdites attributions puissent avoir pour
objet de deéléguer a une commission les pouvoirs attribués au conseil par la loi ou les statuts, ni de réduire les powvorrs du

directoire
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Tous ces choix sont stratégiques, ils vont permettre d’organiser une réparti-
tion des pouvoirs »> ou de maintenir un équilibre des pouvoirs, ou encore de
faciliter la vie de I'entreprise en cas de déces ou de révocation d’'un dirigeant, ou
d'assurer une meilleure transmission d'une société familiale 26, etc.

d) Les conventions extra-statutaires

En quatrieme lieu et si les statuts ne suffisent pas a atteindre tous les objec-
tifs fixés, les conventions extra-statutaires ou pactes d’actionnaires vont perfec-
tionner l'ensemble.

Les sociétés de la nouvelle économie font un usage intensif de tous ces outils
contractuels, destinés a répondre a leurs besoins originaux qui ne sont pas cou-
verts par les mécanismes classiques. On a pu parler a leur sujet d’'une véritable
« débauche contractuelle » 7 : aménagements contractuels du retrait et de l'ex-
clusion des associés, clauses d'inaliénabilité, clauses d'agrément et de préemp-
tion, clauses de garantie de passif et clauses de non-concurrence dans les actes
de cession des droits sociaux. Ces aménagements contractuels figurent toujours
dans des actes extra-statutaires, conformément aux pratiques anglo-saxonnes et
pour étre plus facilement supprimés lors d'une future introduction en bourse de
la start up.

Dans certains pays les possibilités en ce domaine sont quasiment illimitées,
alors qu'en droit francais le sort de ces arrangements contractuels est tres incer-
tain en jurisprudence, et spécialement la nullité menace ceux qui restreignent
trop le sacro-saint droit de vote. Parmi toutes les idées qui sous-tendaient la
réforme annoncée de notre droit des sociétés, dans le rapport Marini, figurait en
bonne place cette préoccupation de clarifier le régime des pactes d’actionnaires
et des conventions de vote, alors qu'a I'heure actuelle ces instruments restent en
droit francais d’'un maniement périlleux.

La modélisation des instruments sociétaires
sous I’influence des opérateurs économiques

Jappelle modélisation, ou standardisation, la tendance naturelle et irrésis-
tible des instruments juridiques a s'aligner sur les modeles dominants imposés
ou réclamés par les opérateurs économiques des principaux pays industrialisés,
parce qu'ils répondent le mieux aux besoins spécifiques de ces opérateurs éco-
nomiques. Les modeles dominants se répandent par le jeu de la loi de l'offre et
de la demande qui traite I'instrument juridique comme un produit de consom-
mation courante, détaché de toute référence dogmatique ou idéologique.

25. Cf. J.P Bertrel, Ingénierie juridique : comment dissocier le powsoir et la détention du capital dans une seciéte 7 Droit
et patrimoine, sept. 2001,p. 34.

26. C[. R. Gentilhomme, La dissociation du pouvoir et de l'avoir dans la transmission familiale de Uentreprise sociétaire
Droit et patrimoine sept. 2001, p. 46.

27.S. Schiller, Linfluence de la nouvelle économie sur le droit des sociétés * Rev. socictes 2001, p 47
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Un nouvel art législatif se répand de plus en plus : la fabrication de lois adap-
tées aux besoins exprimés par les lobbys économiques. A I'heure ou les entre-
prises multinationales sont devenues plus influentes que les Etats et les nations,
les desiderata et les projets d'implantation des premieres sont devenus, par Etats
interposés, les nouveaux guides des législateurs nationaux. Or les besoins juri-
diques exprimés par les opérateurs économiques sont constants sur a peu pres
tous les continents.

Les législations culturées deviennent de plus en plus difficiles a édicter ou a
maintenir en droit des affaires, car la connaissance des performances des
modeles législatifs étrangers accélere les efforts conscients ou inconscients de
convergence et de standardisation.

Tout le monde sait qu'en France depuis de nombreuses années déja est aban-
donné le projet annoncé initialement d’une réforme d’ensemble, globale et cohé-
rente, de notre droit des sociétés. La loi du 24 juillet 1966 a été codifiée mais n'a
pas subi de refonte systématique. Elle est modifiee par a coups, dans le domaine
des sociétés de capitaux qui seul intéresse les grands opérateurs économiques.

Autre constatation : le lobbying étant une variation particuliere de la loi du
plus fort, en termes de poids économique et donc d'efficacité du lobbying sur le
législateur frangais, il est certain que les PME ont plus de mal a faire entendre
leur voix. Les investisseurs influents s’y intéressant tres modérément, il n’est pas
étonnant que les réformes — toutes fragmentaires soient-elles — des sociétés de
capitaux paraissent formatées pour les grandes sociétés.

La modélisation est ainsi devenue une force créatrice de droit, dans les
aspects juridiques du capitalisme moderne, comme aurait pu le dire Ripert, et
elle est l'aspect le plus spectaculaire d'une instrumentalisation du droit au ser-
vice du marché.

A. La prévalence des modéles anglo-saxons

Si la modélisation est liée aux contraintes du marché, elle résulte également du
dynamisme et du prosélytisme des représentants des modeles dominants. Certains
parlent d'un nouvel impérialisme, d'un colonialisme juridique de la part du
monde anglo-saxon, d’une tendance a 'uniformisation de type hégémonique qui
pourrait bel et bien conduire a la mondialisation du droit américain 2.

Limportation de produits américains se fait dans la terminologie d'origine
importée en méme temps : fantoms shares, stapling (jumelage d'actions) stock
options, squeeze out (pour désigner 'exclusion d'un actionnaire), et tout le voca-
bulaire guerrier des OPA (raider; white knight, défense Pacman, crown jewels salc,
poison pills...).

La langue anglo-saxonne étant déja omniprésente, elle est le vecteur ideal
des modeles juridiques correspondants. Dans les terres a conquérir, que ce soit
en Europe de I'Est, en Asie ou en Afrique, la suprématie du modele anglo-saxon
avance avec des moyens intellectuels, logistiques et pécuniaires considérables
livraison de codes « clés en mains » notamment aux pays d’Europe de I'Est,

28 M Delmas-Marty, La mondialisation du droit - chances et risques D 1999, chr 43
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organisation de colloques, de missions qui ressemblent souvent a de véritables
croisades, mecenat juricique, bourses accordées a des étudiants qui viendront
apprendre a la source.

Les modeles anglo-saxons exercent aussi une fascination certaine, version
moderne du mythe du législateur étranger déja dénoncé par Jean Carbonnier 2°.
Le juriste continental se met de plus en plus souvent a la remorque du juriste
anglo-saxon, par conviction, par nécessité ou parfois par snobisme et confor-
misme, adopte son vocabulaire, ses concepts, ses méthodes de travail. Au
demeurant le droit étant un produit culturel ou en tout cas acculturé, il est pré-
visible que la culture dominante véhicule ses modeles juridiques et réussisse a
les imposer dans le sillage des autres modeles culturels.

Mais si les modeles américains se font de plus en plus insistants, c’est surtout
sous la pression des investisseurs institutionnels et de I'épargne institutionnelle
représentée par les fonds de pension américains qui cherchent a trouver en per-
manence, a 'échelle de la planete tout entiére, les placements les plus rentables 3
et les valeurs anglo-saxonnes. Les fonds de pension des pays anglo-saxons pesent
trés lourd. Les seuls fonds de pension américains 3! gerent actuellement pres de
6 500 milliards de dollars, un chiffre qui atteindra 7 200 milliards en 2002 32 !
Les gouvernements ont pris conscience des problemes que pose un niveau élevé
de présence étrangere sur les marchés financiers, et de la nécessité de réorienter
le droit des sociétés pour prendre en considération cette nouvelle donnée.

Cette catégorie d'investisseurs est donc en mesure de faire pendant long-
temps la pluie et le beau temps sur les marchés d'actions, et parallelement ils se
livrent a un lobbying trés dur sur les autorités étatiques pour qu’elles réforment
les regles juridiques ou écartent les obstacles qui les génent.

Cet activisme se retrouve a l'intérieur des sociétés dans lesquelles ils ont
investi, ou plutét qu'ils ont investies : ils n’ont déja pas hésité a changer les res-
ponsables de tres grandes entreprises dont les performances leur paraissaient
insuffisantes.

Les entreprises qui font appel aux capitaux sur les places internationales et
les trés puissants groupes anglo-saxons de conseil et de commissaires aux
comptes (fusion des groupes d'audit que 'on surnomme désormais les « Big
Eight ») importent de ce coté-ci de I'Atlantique leurs réflexions stratégiques et
leurs pratiques. La pénétration des banques d'affaires américaines et des cabi-
nets de conseil anglo-saxons sur le marché européen fait de ces derniers un
canal majeur de diffusion des idées qui se font jour aux Etats-Unis, et qu'elles
« vendent » ensuite a leurs clients européens.

9. ].Carbonnicr, « A beau mentir qut vient de loin ou le mythe du législateur étranger », in Essai sur les lois, 1979, p.191
30. En France les sociétés cotées sont détenues @ hautewr de 40 % par les fonds d ¢ pension américains, et la mondialisa-
tion rend toutes les grandes entreprises tributaires des mémes investisseurs qui disposent d'une masse financiére évaluce a
1 240 milliards de dollars. Cf. J. Coignard, Ce retraité yankee fait ch‘ awx patrons frangais, Libération, 17 février 1998
A.Maréchal, Les critéres d'investissement des grands gestionnaires de fonds internationaux dans les entreprises francaises
Bull. COB n° 322, mars 1988, p. 7.

31. 1l existe aujourd hui awx Etats-Unis plus de 45 000 fonds de pension, qui assurent la retraite de 42 millions de salariés.

32. Selon les previsions du consultant Intersec Research Par comparaison, le plus gros gestionnaire de SICAV francais, le
Credit Agricole, gére approximativement 800 milliards de francs
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B. Les valeurs anglo-saxonnes introduites
en droit francgais des sociétés

Les droits anglo-saxons véhiculent déja un certain nombre de valeurs tradi-
tionnelles bien connues : elles se nomment souplesse, pragmatisme, rationalité,
utilitarisme, réalisme, faisabilité, adaptabilité.

S'agissant du droit des sociétés, surtout pour les sociétés de capitaux, le droit
des Etats-Unis et, dans une moindre mesure celui du Royaume-Uni s'opposent
aux pays de tradition romano-germanique. Or précisément le perfectionnisme
juridique et I'hyper-réglementation traditionnels de ces derniers pays ne répon-
dent plus guere aux attentes des investisseurs 3> qui préférent le modele anglo-
saxon et ses solutions plus souples et mieux adaptées aux exigences du marché.

a) La corporate governance

Or que veulent les investisseurs institutionnels ? Outre des garanties de
plus-value (shareholder value) et un rendement élevé pour les capitaux que leur
ont confiés leurs clients-souscripteurs - de l'ordre de 12 a 15 %, ils veulent -,
dans tous les pays ot ils investissent, que les relations entre les actionnaires et
les dirigeants, par le biais de la corporate governance, donnent le maximum de
poids aux actionnaires. Dans les sociétes par actions, le corporate governance ou
gouvernement d’entreprise est un theme particulierement sensible qui tend a
modifier les relations société-dirigeants-actionnaires. Il est le fruit d’une
réflexion entamée 2 la fin des annees 70 aux Etats-Unis et repris depuis par de
nombreux pays, et spécialement la France et le Royaume-Uni 3,

Le systeme idéal de corporate governance, pour ce type d'investisseurs étran-
gers les plus influents, répond a plusieurs exigences : d'une part, donner suffi-
samment de liberté aux dirigeants pour exercer leurs fonctions efficacement,
d’autre part, utiliser cette liberte pour gérer I'entreprise dans l'intérét des action-
naires. En bref les actionnaires institutionnels étrangers et francais, arrivés mas-
sivement dans les societes cotees en Bourse, veulent exercer pleinement leurs
pouvoirs et exigent que les managers leur rendent des comptes, ce a quoi
devront répondre les nouvelles législations en droit des sociétés. I’actionnaire de
référence n'est plus, depuis longtemps, une personne privée comme la fameuse
veuve de Carpentras, qui ne se déplacait pas aux assemblées générales et se
contentait d'empocher son maigre dividende. Alors plus question de se com-

33 Le modele allemand, longtemps considéré comme la perfection, est maintenant largement dévalorisé : le systéme dua-
liste directoire-conscil de surveillance est critiqué, et il n'a jamais eu de succes en France ot il est facultatif ; quant au
modéle du groupes de socictés doté de la personnalité morale par la loi allemande de 1965, il ne se retrouve guere que dans
le drout portugais (codifi¢ par un décrcbfoi du 2 septembre 1986) et le droit brésitien (loi de 1978).

A titre d'exemple significatif du déclin du modele germanique, la nouvelle loi suédoise sur les sociétés, votée en 1994 et
entree en vigueur le I janvier 1995, a pris ses distances avec le modele allemand et est inspirée du modele anglais : les
sociétes anonymes sont subdivisces en detwx catégories, la Privat akticbolag (Prb) ne pouvant fairc appel public a l'épargne
et placee sous le signe de la souplesse, et la Publik akticbolag (Pub) pouvant faire appel public a I'épargne et plus stricte-
ment reglementée (cf. L. Verdes, Uharmonisation du droit des sociétés dans les pays membres de I'Union curopéenne :
T'exemple suédois : D.Affaires 1999, p. 233).

34 Sous la triple pression des tribunawx, de Iépargne institutionnelle et de la doctrine, furent élaborés dans le cadre de
I'American Law Institute (association de juristes renommés, de juges et de professeurs de droit, créée en 1923 dans le but
de clarifier et simplifier le dvoit et d'asswier son adaptation) et adoptés en 1993 les Principles of Corporate Governance.
Des interrogations concomitantes et plutot comcrgentes apparaissent au Royaume-Uni dans les rapports Cadbury de
décembre 1992 et Greenbury de juillet 1995, et en France dans les rapports Marini et Vienot ; des propositions intéres-
santes émanent également de 'ANSA (Association Nationale des Sociétés anonymes) et du CNPE

©Revue de Jurisprudence Commerciale - une revue de Thomson Reuters
Mars 2002 - Numéro 3

12



Revue de jurisprudence commerciale

porter envers Templeton, le premier institutionnel étranger présent sur la
Bourse de Paris 3, Calpers, le fonds de pension des fonctionnaires de Californie,
comme envers la veuve de Carpentras. La loi américaine oblige les fonds de pen-
sion a voter lors des assemblées générales des societes ot ils investissent, cest-
a-dire a exercer une influence effective sur la marche de la societé, et éventuel-
lement évincer les dirigeants.

Ils voudraient exporter le systeme americain dans lequel un administrateur
a une responsabilité juridique vis-a-vis des actionnaires et le devoir de les infor-
mer et d'agir dans leur intérét (fiduciary duty).

Les administrateurs indépendants *® sont une autre greffe anglo-saxonne
proposée au systeme frangais.

En France les dirigeants doivent ceuvrer dans l'intérét de la sociéte plutot
que dans celui des actionnaires, et cela fait une grande différence.

b) La transparence
1) Les exigences pressantes des investisseurs

— Des informations légales plus nombreuses et plus régulieres

Une autre revendication importante des investisseurs institutionnels est la
transparence. l'augmentation considérable et continue des informations a
publier concernant les sociétés de capitaux traduit un changement de mentali-
tés : la culture du secret, tres enracinée en France et encore plus en Allemagne,
s'oppose au principe anglo-saxon de full disclosure, de transparence totale, a
I'heure ot l'information devient une matiére premiere stratégique, hautement
valorisée 37,

— Des informations financiéres selon des normes internationales

Outre les renseignements fournis par les publicités légales, les investisseurs
exigent une information financiere chiffrée de qualité, c’est-a-dire claire, trans-
parente et fiable sur I'évolution de la société et la rentabilité de leur placement.
Une communication [inanciere améliorée dans le cadre du gouvernement d’en-
treprise permet de faire un usage éclairé des autres droits de I'actionnaire : droit
de vote, droit de retrait, droit de céder ses titres, droit de souscrire a une aug-
mentation de capital.

Les investisseurs dominants préconisent une mondialisation des regles
comptables inspirée du modele américain : ils veulent mesurer la création de
valeur pour l'actionnaire a l'aide d'indicateurs de performance fiables et univer-
sels 3. Linternationalisation des placements et le souci d'une grande transpa-

35 Depuis sa fusion avec Franklin Resources en 1992 Templeton Emerging Market Fund premuer « fonds dactions mter -
nationales » créé en 1954 par John Templeton, figie lcgcmﬂlirc dela {immcc aux Etats Uis, est awourd hu a la téte d'un
portefewlle dactifs supériewrs a 1500 millards ﬁc Jrancs  a peu de choses pres, le montant du budget de la France

36 Les non executive directors du drott anglo-american sont des personnalités exténewes et experimentees censees appor
ter aux executive directors (dirigeants executifs) des comfctenccs particuliéres et un pomt de vue impartial sur l'avemr de
la societé, dans une perspective plus large que celle des dirigeants actionnaires Au Royaume-Unmi ou un « board appoint-
ment service » tient un registre de personnalttes prétes a assumer des fonctions de non executive duectors, le rapport
Cadbury propose de renforcer le role de ces dermers

37 Cf ARcygrobellet, Les vertus de la transparence, lnformation légale dans les affaures, Presses de Sciences Po‘Creda, 2001
38. Les investisseurs internationawx s'étant invités dans le capital des meilleures entreprises frangaiscs prises en compte
rar le CAC 40, ils y imposent les normes intermationales, c'est-a-dire de l'école anglo-saxonne, d'évaluation de la rentabi-
ité du capital.
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rence ont imposé des modeles d’analyse des performances d’'une entreprise 3
les normes AIMR (Association for Investment Management and Research) sont des
standards qui s'imposent progressivement au niveau international comme des
regles de présentation et de calcul de la performance. Les normes AIMR abou-
tissent a une analyse de type « audit » qui illustre un principe nouveau : tout
investisseur doit étre 2 méme de comprendre et de vérifier les résultats des cal-
culs qui lui sont fournis *.

A Theure actuelle il existe deux référentiels adaptés aux firmes transnatio-
nales : le premier est américain *!, et le deuxiéme est un référentiel internatio-
nal creé par 1'IASC * ; une réforme actuellement a I'étude vise & soumettre
toutes les entreprises européennes cotées en bourse aux normes IAS. Ce n'est
pas une simple question technique, loin s'en faut, car des normes retenues
dependent les résultats affichés et donc les choix des investisseurs. Or les écarts
de résultats affichés par les entreprises européennes cotées selon les normes

comptables européennes ou américaines sont énormes +.

2) Les réponses partielles du législateur francais

Le législateur francais a récemment multiplié les efforts pour répondre a ce
besoin de transparence, en reconnaissant dans la loi NRE aux actionnaires un
pouvoir de controle et un acces a I'information sans laquelle il n’est pas de pou-
voir véritable, dans une logique de revalorisation du role des actionnaires.

La loi NRE met en place une série de dispositifs pour améliorer la transpa-
rence de l'actionnariat des sociétés cotées, pour identifier les actionnaires non
résidents, les propriétaires réels de titres nominatifs ou au porteur derriere leurs
intermédiaires, spécialement pour débusquer les fonds de pension ou détecter a
temps les tentatives de prise de controle par ramassage de titres.

La transparence et la logique du gouvernement d'entreprise se rejoignent
pour imposer la révélation aux actionnaires des rémunérations et avantages de
toute nature, y compris les stock options, versés aux dirigeants, et de la liste des
mandats et fonctions exercés par chaque dirigeant : c’est chose faite aussi dans
la loi NRE *.

39. Cf. A. Couret, La dimension internationale de la production du droit . l'exemple du droit financier, in Les trunsforma-
tions de la régulation juridique, dir. J. Clam et G. Martin, LGDJ 1998, p 197 s.

40 On peut noter également le triomphe d'un indicateur financier inventé dans les années 20 par General Motors oublié
puis dépoussiéré et déposé comme une marque de fabrique par deux consultants new-yorkais, Stern et Stewart . la MVA-
EVA. La MVA (market value added) est la richesse créée et accumulée par l'entreprise, depuis sa creation, pour ses action-
naires en d'autres termes, c’est la différence entre ce que les investisseurs ont placé dans Uentreprise et ce quils poun aient
en retirer en vendant lentreprise ; la MVA dépend donc partiellement de la capitalisation bows siere LEVA (Economic Vulue
Added) est l'indicateur de performance du management : la valeur économique créée est la difference entre le resultat d'ex-
ploitation aprés impéts et une charge capitalistique qui est destinée a rémunérer les apporteurs de fonds St | EVA est posi-
tive, cest que le management réussit a ciéer de la richesse. Citons également le ROCE (Retum On capital Employed) qui
est le résultat dexploitation rapporté a lactif économique d'ouverture.

41. Ce sont les nornnes américaines US GAAP

42. International Accounting Standards Committee, association internationale regroupant les oganisations comptables du
monde entier; organisme né il y a une vingtaine d'années notamment a linstigation de la France

43. Les cabinets Deloitte & Touche, Emst & Young, KPMG et Mazars ont mesuré ces écarts de resultats A titre ti’r\mnplc,
pour le britannique Glaxosmithkline, I'écart de résultat a atteint en 2000 un stupéfiant 15 milhards d'euros , Alcatel a enre-
gustré une perte de 500 millions d’euros en normes américaines, contre un béncfice de 1,3 milliard en France.

44. Lexigence est étendue aix rémunérations et avantages regus des sociétés controlées.
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Un mécanisme d'injonction de faire faciliter I'acces des associés ou action-
naires a certains documents et informations *.

Autres illustrations marquantes des efforts de transparence : le conseil d’ad-
ministration ou le directoire doit présenter a 'assemblee génerale les comptes
consolidés, le domaine des conventions réglementées est etendu *, et les
conventions libres doivent étre révélées *'.

¢) La contractualisation

Derniére tendance forte de la modélisation : la contractualisation * et la
déréglementation du droit des sociétés sont réclamées sans relache par les
agents économiques.

La liberté statutaire et la liberté de conclure des conventions d’associés et des
pactes statutaires sont dans a peu pres toutes les réformes récentes du droit des
sociétés *°, y compris en France, ot a I'heure actuelle le seul modele largement
déréglementé est la SAS .

Jusqu'en 1994 les investisseurs se plaignaient, notamment par le relais du
CNPE, de ne trouver dans la loi francaise de 1966 que des sociétés de capitaux
rigides, trop institutionnalisées, d'un fonctionnement lourd et formaliste, sou-
mises a une réglementation excessive et tatillonne. Le mal fut réparé par la loi
du 3 janvier 1994 portant création de la SAS, qui fut qualifiée a I'époque de
société du troisieme type, un instrument largement déréglementé, contractua-
lisé, souple et performant.

La SAS a vocation a structurer, dans l'avenir, la plupart des SA existantes qui
ne font pas appel a 'épargne publique. Réservée a l'origine a des partenaires éco-
nomiques d'une certaine taille *!, elle a été ouverte en 1999 aux personnes phy-
siques et aux associés uniques >,

43. Un chapitic VIl intitulé « Des injonctions de faiic » est ntrodwet dans le Tive 11 du Livie Il du Code de commerce ct
comporte un a ticle unique, larticle L.238-1 applicable a toutes les sociétes commercales . les personnes mtéressées qui
ne peuvent obtenir la production, la communication ou la transmission de documents qui leur sont dus peuvent demander
au président du tribunal statuant en référé d'enjoindre sous astremte aux dirigeants _oncernes de les commmiquer; ou de
désigner un mandataire chargé de procéder d cette communication.

46. Il englobe désornais les conventions intervenant entre la socicté et un de ses actionnaires disposant de plus de 5% des

droits de votc ou, s'il s'agit d'unc socicté, avec la société qui la controle

47. La liste ct lobjet des conventions portant sur des opérations courantes et conclues a des conditions normales sont com-
imimiqués au conscil d'administration ou au conscil de swrveillance et au commissaire awx comptes

48. CJ. P Didier; La théoric contractualiste de la société : Revsocictes 2000, p. 95.

49. En Allemagne le monvement s'est traduit par la réforme du 2 aofit 1994 relative awx sociétés par actions ct créant la
« petite sociéte anonyme » (Kleine Aktiengescllschaft) dont les formalites de constitution ct les régles de fonctionnement
sont assouplics : ¢f. Laurin, La nouvelle loi allemandc sur les « petites sociétés par actions » ct la simplification du droit
des sociétés par actions : Petites Affiches, 2 nov.1994, p. 11. Stieper, Les modifications du régune juridique des sociétés ano-
nymes d travers la loi sur les petites sociétés par actions ct sur la dércgulation du régime juridique des sociétés anonymes
: Droit ct Affaires déc. 1994, p. 461. K.G. Weil et E Kutscher-Pus, Vague de debwreaucratisation des sociétés anonymes
allemandes : naissance d'une société par actions simplifice a 'allemande ? : Dr: ct prat. du com nt 1994, p 401. V. dans
le meme sens la demierc réforme du droit des socictés au Danemark (Rec. Jupiter, UE, SARL et Privaie company, LGDJ
1997), ct la loi finlandaise du 14 février 1997 (H. Toivianen, Ownership and control in compames limited by shares in
Finland, Kauppakaari Oyj, Helsinki, 1998).

50. En cc qui concemne la SA, sa naturc institutionnelle, la ’ptsanlereglcrncnmlion d'ordre public ct le filtre de lintérét social
constituent autant d'obstacles majeurs au déploiement de la hiberté contractucile : ¢f M.C Monsallic;; Laménagement
contractucl du fonctionnement de la société anonyme, LGDJ 1998

51. Les personnes morales associges devaicnt avoir chacunc un capital de 1 500 000 F

52. Nouvel article 262-1 dc la loi du 2+4juillet 1966 mtiodwat par la loi du 12 juillet 1999 sur linnosation et la recherche,
devenu Larticle 227-1 du Code de commerce
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On remarquera que le législateur francais s’y est tout de méme repris a trois
fois pour délimiter les contours de la SAS : la loi de 1994 I'a introduite dans
notre droit, la loi Allegre de 1999 en a plus largement ouvert l'acces, derniére-
ment la loi NRE de 2001 a accentue le mouvement de faveur en simplifiant les
transformations de SA en SAS, et rien ne dit qu'il va s'arréter la... Paradoxe d'une
société dite déréglementée dont le legislateur ne cesse de s'occuper...

Et le droit frangais est encore capable d'edicter des lois imposant les modeles
les plus rigides possibles : la loi « Buffet » sur les sociétés sportives est de ce
point de vue extraordinairement contraignante, complétement a contre-cou-
rant, et ses décrets d'application ** fournissent des statuts-types des SAOS, SASP
et autres EUSRL, de nature réglementaire et donc obligatoires, qui doivent étre
respectés a la lettre : exception notoire et bien francaise au mouvement de
contractualisation qui entraine les droits modernes des sociétés.

Conclusion

Le phénomene de l'instrumentalisation qui vient d’étre partiellement décrit
met en lumiére d'autres realites concernant I'évolution du droit des sociétés.

La modélisation nous a révéle une théorie darwinienne des modeles socié-
taires. Une loi illisible, projetant un modele flou, ou au contraire trop complexe
et bureaucratique provoque une réaction de rejet de la part des agents écono-
miques qui sont en situation de choix de par leurs moyens financiers, logis-
tiques et intellectuels ; de tels modeles sont condamnés a disparaitre. En sens
inverse le modele le plus apprecie, plébiscité par le marché, est appelé a sup-
planter les autres.

Ensuite nous apparait une « fracture sociale » entre les sociétés fermées et
les grandes sociétés cotées en bourse. Or 90 % des sociétés francaises sont des
sociétés fermées. et ce qui n'était qu'une différence quantitative devient une dil-
férence qualitative dans sa prise en compte par le législateur frangais.

Précisément on assiste a une instrumentalisation du législateur par les opé-
rateurs économiques. Les retouches de circonstance ont remplacé les réformes.
Fini les perspectives ambitieuses, préétablies, oubliées les réformes d’envergure
et marement réfléchies, il suffit de légiférer au fur et a mesure des besoins expri-
meés par le marché, lui-méme représenté par les grands investisseurs. Le législa-
teur francais utilise cette méthode de travail téléologique de facon souvent
hative et maladroite, donnant une facheuse impression d'improvision et d'op-
portunisme. Les dispositions modernes de droit des sociétés, prédéterminées
par les objectifs a atteindre et donc de valeur trés inégale, quand elles ne sont
pas regroupées dans une loi fourre-tout portant un intitulé dénué de sens, sont
cachées sous forme de « cavaliers » dans d'autres lois ayant un tout autre objet.

Clest tout le droit économique qui est appelé a souffrir longtemps de cette
instrumentalisation du législateur.

53. Décrets n° 200-148, 149 ¢t 130 du 16 [évrier 2001 : JO 18 [év. 2001, p. 2728
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