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La regulation des pouvoirs sociétaires est un enjeu financier majeur

« Les apports de capitaux ne gouvernent pas la sociéte, laguelle exprime
les décisions de 1’entreprise qui impactent la situation financiere des
Investisseurs

» Les investisseurs et leurs conseils doivent connaitre, et calculer par
avance, les décisions prises par ceux qui décident ou peuvent influer sur
les decisions sociétaires, pour faire a leur tour les choix financiers

« Larégulation de I’usage des pouvoirs sociétaires par ceux auxquels ils
sont attribués est donc essentielle pour les investisseurs et ceux qui les
conseillent
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Mais
Le mot « pouvoir » est un « faux-ami »

» Le « pouvoir » est un terme juridique : il est techniguement en Droit ce qui
désigne la situation de la personne transparente qui exécute la mission pour

un autre, en transparence de celui-ci .
Exemple: « j’ai pouvoir pour signer en bas et retirer la lettre »

« Le « pouvoir » est au sens courant du terme ce qui désigne la situation de la
personne qui décide et tranche, construit, souvent pour elle et pour les

autres.
Exemple: « J’ai le pouvoir de décider pour les enfants ot on va tous en

vacances en famille ! »
Ces deux sens sont opposeés.
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Le pouvoir, au sens juridiqgue de mandat, resulte du Droit

Le pouvoir, au sens courant de « puissance de décision pour soi et pour
autrui » resulte des faits

* Le pouvoir au sens courant est un pur fait : la force d’obtenir ce que I’on
veut

 Structure sociétaire organise dans 1’entreprise le pouvoir de droit mais aussi
le pouvoir de fait
 Le Droit est lui-méme un « pouvoir »

* Le Drotit est la voie d’acces et d’exercice du pouvoir mais aussi la force qui
régule 1’acces et I’exercice du pouvoir

Il intervient pour les limiter ex post par le mécanisme de la responsabilité
|l intervient pour distribuer en Ex Ante de gré ou de force les pouvoirs dans
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|. LA REGULATION DES POUVOIRS SOCIETAIRES (lecon n°8)

1. LA REGULATION DES PRISES DE POUVOIR (lecon n°9)
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|. LA REGULATION DE LA « LOI DU CAPITAL » (loi de la propriété)

1. LA REGULATION DE LA « LOI DES VOLONTES » (loi du contrat)

I11. LA REGULATION DE LA « LOI DES INTENTIONS » (loi des
strateqies)
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. Dans la palette proposée par la loi, |- LA LOI DU CAPITAL

dans les sociétes de capitaux, les

droits de vote corrélés a la A. LE GOUVERNEMENT PAR
détention du « capital social » LA « LOI DE LA
— Société anonyme a conseil MAJORITE »

d’administration
— Société anonyme a directoire

- IS_OC_iété anonyme a responsabilite 1. La loi de la majorité, loi de la
imitée A4
— Société par actions simplifiée propriete
« [’organe sociétaire va émettre la

« volonte politique » de la société
que son « représentant va porter
dans le « commerce juridigue »
dans lequel entre la personne

morale sociétaire (sociéte)
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« Les organes sociétaires vont exprimer | LA LOI DU CAPITAL

la « volonté politique » par le vote
— L’on ne peut pas préjuger ce que veut la
société A. LE GOUVERNEMENT PAR

— AED : veut « par nature » le profit ; LA « LOI DE LA
_ -ce si vrai ? Définiti ’ ' <
Est-ce si vrai ? Définition de I’entreprise MAJORITE »

par Alain Supiot
— Qui de I’entreprise publique ? Neutralisee

par le droit de la concurrence (APE) - N 1A
— Eten pratique Crim. 2012 : elle ne peut pas 2. La loi de la majorite, loi liberale

. . . ] . . r r . A 9 °
vouloir violer la loi (« intérét social ») autorcgulee interne a I’entreprise

* Le pouvoir n’a pas a €tre controlé :
— Le proprietaire » gouverne par « mandat » :
« mandataire social, révocable »
— « mandat fiduciaire »
— Le propriétaire peut sortir : présomption de
liquidité (méme pour une non-cotee)
« Le Droit en reste a ces principes libéraux
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* (ony reviendraen Droit de la . LALOIDU CAPITAL

compliance)
B. MODERATION DU PRINCIPE
 Principe du droit civil : peut-on PAR LE JEU EX POST DU
étre « dans son droit » et ’exercer  DROIT DE LA
au détriment d’autrui ? RESPONSABILITE

« Qui : Abus de droit : faute dans
I’exercice que 1’on fait du droit

dont on est titulaire

1. Le droit commun de la
responsabilite, alpha et oméga de la
regulation
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« La conception rousseauiste du . LA LOIDUCAPITAL
fonctionnement de la Loi de la majorité

» Lajurisprudence va se saisir des cas : le
systeme juridique n’est jamais silencieux B. MODERATION DU PRINCIPE

qu’en apparence ... _ _ PAR LE JEU EX POST DU
« Le majoritaire a le pouvoir de faire DROIT DE LA

que.de.s .resolu,tlorls f,?lent ad.optees RESPONSABIL ITE
et ains1 imputées a I’€tre social
« Pourquoi la société veut-elle

quelque chose ? 2. La procédure d’adoption des
. Réponse tautologique dans un résolutions dans les sociétes de
« systeme de pouvoir » : parce capitaux

qu’elle le veut

« Pas de motivation requise
 Elle ne tient son pouvoir de personne,
elle n’a que des « organes »

Droit de la régulation bancaire et financiere




Semestre de printemps 2018

« Mais le principe de responsabilite . LALOIDUCAPITAL
est général et se superpose

« Pourtant ici, il faudra des
circonstances particulieres, puisque
c¢’est une « décision pure »

B. MODERATION DU PRINCIPE
PAR LE JEU EX POST DU

— 1. Décision entierement au bénefice du DROIT DE LA )
majoritaire RESPONSABILITE
— 2. Décision entierement au détriment du
minoritaire

— 3. Décision contraire a 1’intérét social

« Efficacité de la responsabilité

« ordinaire »

« Réparation non pas seulement des
dommages et intéréts

» Réparation par I’anéantissement de
la résolution adoptée par I’acte
abusif

3. L’invention par la jurisprudence
de ’abus de majorité
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« L’interét principalement protége :
I« intérét social »

e Or, I’associ¢ minoritaire peut )
également nuire a 1’ intérét social B. MODERATION DU PRINCIPE

* Par exemple s’il dispose d’une PAR LE JEU EXPOST DU DROIT
« minorité de blocage » : abus de DE LA RESPONSABILITE

minorité pour bloquer une
augmentation de capital nécessairea 4 1.
la « survie de la société »

* Mais I’on ne peut faire le parallele

car .
— Liberté de ne pas voter est plus légitime

« Reparation par des dommages et
Intéréts (évite la faillite) et non
I’adoption de la résolution rejetee :

« le juge n’est pas un organe socictaire »

. LALOIDUCAPITAL

invention par la jurisprudence
de I’abus de minorité

Droit de la régulation bancaire et financiere




Semestre de printemps 2018

. LALOIDUCAPITAL

» [L’usage des pouvoirs est-il
purement mécanique du seul fait
qu’il est discretionnaire ?

« Reévocation ad nutum des
administrateurs : tautologie du
pouvoir ...

« Mais la « réevocation » méme
discrétionnaire est une « sanction » 3. Le droit commun de la

« L’absence légitime de motivation procedure, second mode de
n’enléve pas le caractére regulation, ex ante, de la loi du
« sanctionnateur » capital

« Com., 10 mai 2006 : obligation de
respecter le « principe de
contradictoire »

B. MODERATION DU PRINCIPE
PAR LE JEU EX POST DU
DROIT DE LA
RESPONSABILITE
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Dans les sociétes de personnes,

seule compte la volonte de 1’associé
— Société en participation
— Société en nom collectif
— Société en commandite simple

Il. LA LOI DES VOLONTES

A. Le principe des sociétes « de

» Larégle de 'unanimité personnes »

« La responsabilité solidaire et

indefinie 1. Le principe politique et ses

: o , , consequences
e L’impossibilité de cotation des titres

de capital
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 les sociétées de capitaux peuvent étre

associées de société de personne .
¥ II. LA LOI DES VOLONTES

« Modele mixte : les SEL (societé
d’exercice libéral) sont des sociétés A. Le principe des sociétés « de
de capitaux a activite économique personnes »
civile : avenir des « professions »
sur les « marchés » (ex « marché du
droit » ? » ou « marche de la

orestation médicale » ?) 2. La diminution du « principe

pur » par P’instrumentalisation de

+ La réaction du rapport Notat-Senard societes de personnes

e Le cas des SCI
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Il. LA LOI DES VOLONTES
* [’organisation des pouvoirs dans

une sociéeté a pour « source » les
statuts

« Les statuts sont le « contrat de B. Contrat et Societe
sociéte » offert par le systeme
juridique

 Par ailleurs, principe
constitutionnel de la liberté
contractuelle

« 2 Questions a se poser :

* Quelle marge a I’imagination des
associés entre eux ?

« Quelles obligations des parties a
I’égard des tiers ?

1. Contrat de société, clauses
statutaires et conventions extra-
statutaires
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Quelle marge a I’imagination des 1. LA LOI DES VOLONTES
associes entre eux ?

Pas d’interdiction : principe de liberte.

Deux contraintes : o
B. Contrat et Soclete

« 1. Laloi:
— 1mpérative dans les intéréts qu’elle
protege _ )
_ S les intéréts savérent autres que les ~ 2- L@ liberté contractuelle entre les
intéréts poursuivis par le pacte associes

extrastatutaire
— Si elle protege des « droits »
— Si elle attribue des « droits »

e 2. Le hiatus né du cumul de la qualité
de partie au pacte et de la qualité
d’associé

Droit de la régulation bancaire et financiere




Semestre de printemps 2018

2. Principe de validité des pactes extrastatutaires :

I’exemple des conventions de vote
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Premiere question : Quelle marge a
’imagination des associés entre eux ?_

Deux contraintes :

« 1. Laloi imperative dans les
intéréts qu’elle protege et qui
s’averent autres que les intéréts ¢
poursuivis par le pacte
extrastutaire

e 2. Le hiatus né du cumul de la
qualité de partie et de la qualité
d’associé

Principe de la liberté contractuelle : contrat
pouvant porter sur un vote efficace

Mais la partie est aussi un associé

Or, I’associé a un « role politique » : voter est
une liberté mais constitue aussi un « droit » et
son droit de vote est un « droit propre »

Peut-il s’en dessaisir alors que ce droit subjectif
est consubstantiel et « fonctionnel » ?

Oui par sa volonte

Mais est-ce conforme a I’intérét social ?

Oui, « en principe » : stabilité du pouvoir
politique

Rien dans la Loi ne les interdit si cela ne nuit ni
a 1’associé€ ni a la société
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Seconde question : Quelles obligations 11. LA LOI DES VOLONTES
des parties a I’¢égard des tiers ?

Contrats de droit commun :

Effet relatif des contrats
Mais le contrat n’est pas qu’un « acte »
Il est aussi un « fait »

B. Contrat et Société

Les tiers peuvent s’en prevaloir 3. La contrainte née au bénéfice des
tiers par ’usage du contrat par les

[l est un fait de structuration du associés

pouvolr

Obligation, si la sociéte est cotee, de
declarer le pacte a ’AMF
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« Le « pouvoir » de créer un nouvel 1. LA LOI DES INTENTIONS
étre juridique par le Droit

« La personne morale est créeée par A LA PERTINENCE DE LA

le Droit QUESTION DE

« Clest une création par la seule L’INTENTION DANS
V(,).Ionte .des fondateur.s’ L’ INSTITUTION ET LE

e L .1nten_t10n des ass,0c1_es SC _ FONCTIONNEMENT D’UNE
cristallise dans « 1’objet social » SOCIETE

lequel est poursuivi par la

personne morale (principe de
spécialité »), qui poursuit son 1. Le principe de I’absence de

intérét propre « intérét social » pertinence des intentions en pur
Droit des sociéetes

e Distinction fondamentale :
volonté — consentement - intention
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» Mais le Droit financier va demander 111. LA LOI DES INTENTIONS
autre chose : la revélation des
intention : « Pourquoi ? » A LA PERTINENCE DE LA
| . QUESTION DE L’INTENTION
» Révelation des intentions de la DANS L’ INSTITUTION ET LE
societe (hauts dirigeants) pour FONCTIONNEMENT D’UNE
Pavenri SOCIETE

» Affrontement de la logique sociétaire
(tautologie de la propriéte) et de la
logique du marcheé financier
(motivation, teléologie et
transparence des intentions pour
I’avenir)

2. Le principe nouveau de I’exigence
de motivation a I’égard des buts et
des acteurs « véritables »
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une societé panameenne ? » = débat

juridique autour des « montages » et
de I’« optimalisation » B. LA REMISE EN CAUSE DU

DROIT DES SOCIETES PAR LA
»  Sil’associé n’est pas le « véritable » NOUVELLE « LOI'DES

bénéficiaire ? INTENTIONS »
- S’il y aune « convention de 1. Peut-on admettre P’institution
croupier » ? d’une société a seul but
d’efficacite?

* Remise en cause des « paradis
régulatoires »

* Nouvelle regle des « véritables
bénéficiaires des comptes bancaires »
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* Retour sur 'admission de la L1l LA LOI DES INTENTIONS
« société Holding » qui n’a pas
d’activité
B. LA REMISE EN CAUSE DU
. La « société fictive » DROIT DES SOCIETES PAR LA
NOUVELLE « LOI DES
 Le nouveau lien entre société, INTENTIONS »
activité economique et fiscalité :
les entreprises du numérique 2. Que peut le juge face & une société

instituée a seul but d’efficacité?
o [affrontement entre la « réalité »

et la puissance sociétaire
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e Le «rachat » d’actions (achat 111. LA LOI DES INTENTIONS
d’actions antérieurement emises)

est une technique financiere
* En principe, cela n’est pas

C. LOI DU CAPITAL + LOI DES

admissible INTENTIONS

« En effet, une société qui achete ses
titres de capital arrive dans une 1. Les difficultés de principe de la
situation d’ « autocontrole » technique sociétaire d’achat
(admis que pour 10%) d’actions par la société émettrice

e C(Celan’est pas admissible car :

— La société s’appauvrit pour obtenir le
pouvoir politique d’elle-méme

— Le controle consiste a décider pour
I’€tre moral mais aussi a demander
des comptes aux gestionnaires

— L’autocontrole est un moyen
d’¢chapper a la responsabilite
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« Rapport Esambert modifie la [1I. LA LOI DES INTENTIONS
perception en acculturant la

pratique « a d?s}ilns_ fir:jan(_:iéres »  C. LOIDUCAPITAL + LOI DES
— Lutte contre la dilution du titre INTENTIONS

— Augmentation de la valeur du titre
— Disponibilité pour des actions
« vertueuses »

— Notion de « programme » o _
2. Admission de la pratique

« Loide 1998 qui admet des financiére de I’achat d’actions par
« programme de rachat d’action » la societé emettrice
mis en place pour les seules

Sociétes cotées
— Pure opération sur capital
— Avec des intentions financieres :
valoriser le titre en bourse
— Systéme probatoire ex ante
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Trois conclusions

1. Le fonctionnement des sociétés demeure libéral

2. Le principe de la justification des décisions, pourtant discréetionnaire,
s’impose, par I’internationalisation d’une logique de marché financier

3. C’est le juge qui tient d’une fagon ultime les équilibres
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