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A MES PARENTS. 





PRÉFACE 

Depuis quelques années, dans le monde des affaires comme aussi 
dans les milieux juridiques, on parle beaucoup de la concentration des 
entreprises 1 , devenue aujourd'hui nécessaire aux sociétés qui entendent 
jouer un rôle dans la v.je économique européenne ou mondiaie. 

Or, parmi les diverses formes de concentration, la fusion et la scis­
sion ont pour conséquence essentielle de faire disparaître de la vie 
juridique une ou plusieurs sociétés : i'l s'agit donc de solutions extrêmes 
qui ne sont pas encore très fréquentes en Suisse, mai1s qui posent des 
problèmes juridiques importants et intéressants à la fois sur les plans 
théorique et pratique. H est dès lors normal que dans trois faculités dif­
férentes - de Berne, de Lausanne et de Genève - paraissent presque 
en même temps trois thèses de doctorat consacrées à la fusion 2, sans 
d'ailleurs qu'iil y ait eu concertation préalable entre les auteur·s. 

Pour sa part, Monsieur Pierre-Alain Recordon a porté toute son 
attention sur un problème peut-être un peu négligé dans la doctriine et 
pourtant fondamental en droit des sociétés, celui de la protection des 
aotionnaires dans le cadre d'une fusion ou d'une scission de sociétés 
anonymes. Et l'un de ses mérites est d'avoir su tirer profit de sa con­
naissance approfondie à la foi.s de la loii française sur les ·sociétés com­
merciales et de notre code des obligations, c'est-à-dire de deux 1législa­
tions qui sont assez différentes l'une de l'autre en matière de sociétés 
anonymes. 

1 Il convient à cet égard de citer notamment le commentaire des articles 743 
et suivants du code des obligations que Monsieur Wolfhart Bürgi a publié en 
1972 dans le Zürcher Kommentar, ainsi que les rapports de Walter R. Schluep 
et de Louis Dallèves à la Société suisse des juristes en 1973 . 

. 2 Voir Niklaus C. Studer, Die Quasifusion, thèse de Berne 1974, et André 
Cuendet, La fusion par absorption, en particulier le contrat de fusion, dans le 
droit suisse de la société anonyme, thèse de Lausanne 1974, publiées toutes deux 
dans les Abhandlungen zum schweizerischen Recht, Berne 1974, cahiers 427 
et 431, outre la présente thèse de Monsieur Pierre-Alain Recordon. 
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De manière logique, Monsieur Rerordon a divi1sé son ouvrage en trois 
parties principales : il a d'abord procédé à une étude théorique des pro­
blèmes qui se posent dans le droit des fusions - et des scissions -
pour ensuite - dans les deux autres parties - apporter des solutions 
concrètes dans les deux perspectives de la protection préalable et de la 
protection a posteriori des droits des actionnaires. 

Dans un premier chapitre, l'auteur rappelle ainsi '1es quatre éléments 
caractéristiques que la doctrine a pu déduire, tant en France qu'en 
Suisse, de la notion de fusion. Il ne s'agit donc pas là d'un exposé très 
or.iginal car le propos de Monsieur Recordon n'était pas de discuter le 
bien-fondé des affirmations établies dans la doctrine : en particulier, 
iil n'avait pas à examiner, sur le plan essentiellement théorique, si le 
contrat de fusion existe en réalité entre la société absorbante et la société 
absorbée ou, au contraire, entre les actionnaires de ces deux sociétés ; 
en outre, H n'avait pas non plus à se demander - toujours sur le pilan 
théorique -- si l'on peut vraiment parler de continuité de l'actionnariat. 

A notre avis, c'est sans aucun doute le chapitre II qui représente la 
partie de loin la plus intéressante de cette thèse : après avoir défüni les 
divers intérêts qu'une fusion de sociétés peut mettre en jeu, l'auteur 
établit un rappel, parfaitement vafable sur le plan théorique, des moyens 
juridiques dont disposent les actionnaires pour assurer 1a défense de 
leurs droits. Or, l'intérêt d'un tel exposé systématique dépasse de loin 
le cadre étroi1t du seul domaine de l1a fusion ou de la scission de sociétés ; 
le lecteur y trouvera une vé11itable théorie générale de la protection des 
intérêts des actionnaires dans la société anonyme. 

Enfin, 1le chapitre III termine cette première pa11tie en posant la ques­
tion - à la fois théorique et pratique - de savoir comment on peut 
assurer le maintien des droits qu'avaient les actionnaires dans la société 
absorbée ou scindée malgré sa disparition. 

Après avoir ainsi établi les bases théoriques de son étude, Monsieur 
Pierre-Alain Recordon pouvait alors résoudre les divers problèmes con­
crets qu1i se posent, en cas de fusion ou de scission, au sujet de la pro­
tection des droits des actionnaires. 

Ceux qui s'intéressent plus aux solutionis concrètes qu'aux gr·ands 
problèmes théoriques 1seront donc, eux aussi, satisfaits en Usant la 
deuxième partie -- protection préalable - et la troisième partie - pro-
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tection a posteriori --- : Hs y trouveront une réponse, claire et logique, 
aux principales questions qu'Ns peuvent se poser dans le cadre d'une 
opération de fusion ou de scission de sociétés. 

Nous signalerons en particulier le chapitre Ill de la deuxième partie, 
qui clarifie un certain nombre de problèmes controversés touchant aux 
décisions de fusion ou de scission au sein des diverses sociétés parti­
cipantes, et le chapitre I de la troisième partie, qui met en lumière les 
difficultés liées à l'annulation d'une fusion déjà réalisée. 

Robert PATRY, 
professeur à la Faculté de droit de Genève. 





AVANT-PROPOS 

C''est à M. Paul Didier, alors professeur à la Faculté de droit et des 
sciences économiques de Lyon, aujourd'hui Président de l'Université de 
Paris IX, que je dois la première idée d'une thèse sur les fusion:s et scis­
sions de sociétés. Qu'il veuille bien trouver ici l'expression de mes vifs 
remerciements. 

En M. Robert Patry, professeur à la Faculté de droit et, jusqu'à récem­
ment, vice-recteur de l'Université de Genève, j'ai trouvé un directeur de 
thèse dont l'expérience et les conseils me furent d'un très grand secours 
et je tiens à lui exprimer ma profonde reconnaissance. 

Tout au long de mes recherches, M. Alain Hirsch, professeur à la 
Faculté de droit et directeur du Centre d'études juridiques européennes 
de l'Université de Genève, a bien voulu passer mon travail au crible d'une 
critique perspicace et constructive, et je lui en dois une gratitude toute 
particulière. 

Mes remerciements vont encore à M. Louis Dallèves et à mon ami M. 
Bernd Stauder, tous deux professeurs à la Faculté de droit de Genève, 
dont les remarques me furent extrêmement précieuses. 

Enfin, si cette étude a pu finalement voir le jour, je le dois également 
à ma femme, qui n'a cessé de me prodiguer ses encouragements et son 
aide et à qui je reste tout spécialement reconnaissant. 

Genève, octobre 1973. P.-A. R. 
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INTRODUCTION 

1. Le sujet de la présente étude se situe au point de rencontre de deux 
problèmes d'actualité. D'une part, le mouvement de concentration des 
entreprises, s'il ne date pas d'aujourd'hui, paraît avoir pris une ampleur 
particulière depuis la deuxième guerre mondiale. Les fusions et restruc­
turations des sociétés anonymes sont à l'ordre du jour, tant sur le plan 
économique que sur le plan législatif. D'autre part, le problème de la 
protection des actionnaires se pose de façon toujours plus aiguë dans le 
cadre de sociétés anonymes de plus en plus importantes où leur rôle tend 
à s'amenuiser. 

2. Sans doute la croissance est-elle dans la nature même de tout orga­
nisme économique. Sous la pression de la demande et de la concurrence, 
mais aussi sous l'influence du progrès technologique qui requiert de plus 
en plus la mise en place de dispositifs de production considérables, l'en·· 
treprise tend à l'expansion. 

La concentration des entreprises, conçue comme « un mouvement qui 
entraîne la formation d'unités économiques de plus en plus vastes » 1, 
est à l'origine de la société anonyme elle-même, née de la nécessité de 
mettre en œuvre des moyens dépassant ceux de l'entreprise individuelle. 
Champaud souligne que, depuis le milieu du siècle dernier, le « phéno­
mène concentrationniste » n'a cessé de prendre de l'ampleur et que chaque 
événement a favorisé la concentration : « La prospérité engendre la cons­
titution de vastes entreprises, la récession les réunit dans la collusion 
et le mouvement continue sa progression dialectique. » 2 

Nous n'insisterons pas sur les causes économiques de la concentra­
tion, auxquelles les économistes ont consacré plus d'une étude. a Qu'il 

N.B. Les ouvrages sont désignés par le seul nom de leur auteur, et par le 
titre abrégé lorsque plusieurs ouvrages du même auteur figurent à la biblio­
graphie. 

1 Champaud, n. 2, p. 3. 
2 Ibid., n. 3, p. 5. 
a Voir notamment Houssiaux, Le pouvoir de monopole, Paris 1958. Sur 

divers aspects de la concentration en Europe, voir les rapports réunis dans la 
Revue du Marché Commun, N. 109, janv.-févr. 1968, Coopérations, concentra­
tions, fusions d'entreprises dans la CEE. Adde : Poeche, Der Betrieb 1971, p. 1. 

2 
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nous suffise de signaler ici, parmi les facteurs les plus récents et les plus 
évidents1 l'ouverture d'un ample marché européen dans le cadre de la 
CEE. « Tant pour parer la concurrence des puissants groupes ·allemands, 
que pour constituer des unités européennes de production capables de 
rivaliser avec celles des Etats-Unis, les entreprises françaises se concen­
trent et continueront à se concentrer de façon accélérée durant les pro­
chaines années. \' 4 L'économie suisse peut se trouver placée, dans les 
années à venir, devant un défi analogue. 

3. L'âge des grandes entreprises est, à n'en pas douter, « l'ère des so­
ciétés par actions ». 5 La société anonyme, instrument et moteur du capi­
talisme moderne, possède au plus haut point ce « pouvoir de concentra­
tion », défini par Champaud comme la « faculté d'assurer simultané-­
ment la croissance des unités économiques et la diminution de leur 
nombre », qui lui permet de « servir de cadre à des opérations concen­
trationnistes extrêmement variées ». s 

Parmi les diverses formes que la concentration revêt dans le domaine 
des sociétés anonymes, figure la fusion. Au sens juridique du terme, la 
fusion s'entend de la réunion de deux ou plusieurs sociétés en un seul 
être moral. Elle représente ainsi le type extrême de la « concentration de 
type primaire », qui « conduit à un accroissement des dimensions des 
cellules économiques fondamentales et à la diminution de leur nombre », 
par opposition à la « concentration de type secondaire », qui laisse sub­
sister les cellules économiques de base en les intégrant à des unités plus 
vastes. 7 

La fusion s'oppose ainsi, principalement, à la prise de contrôle, par 
laquelle une société acquiert des actions d'une autre en nombre suffisant 
pour lui imposer sa volonté, mais sans pour autant la faire disparaître. 
Elle se distingue également du Konzern contractuel du droit allemand, 
qui groupe sous une direction économique commune des entreprises 
juridiquement indépendantes. 

Les considérations économiques justifiant une fusion varient consi­
dérablement de cas en cas. Lorsqu'une société importante en absorbe 
une petite, la fusion est souvent pour celle-ci la conséquence d'une taille 
insuffisante ne lui permettant plus de faire face à la concurrence d'en­
treprises mieux équipées et jouissant d'une plus grande surface finan-­
cière. La fusion peut alors se révéler beaucoup plus avantageuse que la 

4 Champaud, n. 4, p. 6. 
5 Ripert, Aspects juridiques, p. 51 ss. 
o Champaud, n. 6, p. 9. 
1 Ibid., n. 2, p. 3-4. 
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liquidation, notamment parce qu'elle permet de tenir compte des actifs 
incorporels qui, comme la clientèle, n'ont de valeur qu'autant que l'entre­
prise se poursuit : la continuation de l'entreprise permet, d'autre part, 
le maintien des contrats de travail en cours et assure d'ordinaire aux 
administrateurs et dirigeants sociaux, ou à la plupart d'entre eux, la 
poursuite de leurs fonctions ; elle permet enfin aux actionnaires de con­
server leur intérêt dans l'entreprise. Pour la société absorbante, la fusion, 
outre qu'elle permet l'élimination d'un concurrent, met à sa disposition 
tout un organisme éçonomique déjà constitué, un personnel formé, des 
débouchés assurés, et ce sans investissement puisque cet apport est rému­
néré par l'émission d'actions. Par rapport à la prise de contrôle, la fusion 
présente en outre l'avantage de faciliter une intégration complète des deux 
entreprises sous une direction unique. 

La fusion peut aussi intervenir entre des sociétés d'importance com­
parable. La question de savoir laquelle des deux absorbe l'autre ou si 
toutes deux se combinent en une nouvelle société n'a plus alors, du point 
de vue économique, un intérêt déterminant, et les avantages de l'opération 
sont analogues pour les deux partenaires. La fusion permet" dans ce 
cas, de mettre fin à une concurrence qui pouvait être ruineuse pour les 
deux entreprises, elle permet surtout d'éliminer les doubles-emplois, no­
tamment dans le domaine de la recherches et des réseaux de distribu­
tion, éventuellement au niveau de la gamme des produits fabriqués. On 
en attend d'ordinaire un allègement des frais généraux et une rentabifüé 
accrue, en même temps qu'une plus grande stabilité due à une plus large 
diversification. 

Notons enfin que dans les pays où, comme en France, un régime 
fiscal de faveur est accordé à la fusion, celle-ci peut se révéler le moyen 
le moins coûteux d'intégration de deux entreprfaes. 9 

4. La scission est, à première vue, le contraire d'une fusion : elle con­
siste dans l'éclatement d'une société, qui fait apport de son patrimoine 
à deux ou plusieurs autres avant de disparaître. Du point de vue écono­
mique, la scission apparaît, cependant, plutôt comme un moyen de con­
centration que de déconcentration, dans la mesure où les apports résul­
tant du démembrement de la société scindée sont souvent faits à des 
sociétés préexistantes qui augmentent ainsi leur puissance. 

La scission, comme la fusion, peut avoir des justifications écono­
miques diverses. Le plus souvent, elle consacre une division de fait déjà 

s En ce sens, voir en particulier l'allocution de M. Louis von Planta à 
l'assemblée générale ordinaire de J.R. Geigy du 3 avril 1970, exposant les 
raisons économiques de la fusion projetée avec CIBA. 

9 Baudeu, p. 67. 
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existante au sein de la société scindée, dans laquelle coexistent, en fait, 
deux ou plusieurs entreprises. L'exemple classique est celui de la société 
de tissage et filature qui fait apport de son département tissage à une 
société spécialisée dans cette activité, et de son département filature à 
une société de filature. 10 

La scission au profit de deux ou plusieurs sociétés préexistantes peut 
traduire l'inadaptation de la société scindée aux nécessités économiques. 
Chacun de ses départements peut être d'une taille insuffisante pour faire 
face à la concurrence d'entreprises mieux dotées, et les justifications de 
la scission sont alors analogues à celles de la fusion pour une petite so­
ciété contrainte de se laisser absorber par une autre. Pour les sociétés 
reprenantes, l'intérêt de l'opération est le même que celui d'une absorp­
tion. 

La scission peut aussi intervenir entre sociétés d'un même groupe. 
Elle constitue, dans ce cas, une simple restructuration interne de l'en­
treprise divisée entre p'1usieurs sociétés dont le capita1l est détenu par les 
mêmes actionnaires. 11 

On peut également voir dans la scission un remède au gigantisme. 
Une société dont les activités sont très diversifiées risque de se voir 
freinée dans son développement par une bureaucratie coiffant des sec­
teurs distincts, auxquels une plus large autonomie conférerait un nou­
veau dynamisme. En fait, on conçoit mal, dans ce cas, que l'on puisse 
assister à une scission complète. La société érigera plutôt en filiales, par 
une série d'apports partiels d'actifs, un certain nombre, voire la totalité 
de ses départements, et subsistera comme société holding. 

Une place :'l part doit être faite à la scission ratione personae. Elle 
tend à séparer, en leur attribuant des actions de sociétés différentes, deux 
groupes d'actionnaires dont la mésentente compromettait la viabilité de 
la société scindée. En pratique, il est cependant évident qu'une telle 
opération n'a de chance de succès que si l'entreprise socia1le comportait 
déjà deux secteurs distincts sur le plan économique et susceptibles d'être 
séparés. 

La scission totale au profit de sociétés nouvelles ne présente, en règle 
générale, que peu d'intérêt économique par rappor·t à l'opération, par­
fois appelée scission partielle, qui consisterait pour la société démem-· 
brée à faire un certain nombre d'apports partiels à d'autres sociétés, 

10 Froessel, Scissions, p. 16 ; Baudeu-Bellargent, fasc. 164-0, n. 4. 
11 La même remarque peut être faite à propos de la scission réalisée uni­

quement au profit de sociétés nouvelles, qui constitue normalement une simple 
réorganisation des structures de l'entreprise. Voir par exemple la scission de la 
Société du Creusot en 1949, in Froessel, Scissions, p. 17. 
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préexistantes ou nouvelles, et à subsister avec une partie de son patri­
moine. La justification fiscale qui existait naguère en droit français, 
lorsque la scission bénéficiait de plein droit du régime de faveur appli­
cable aux fusions alors que l'apport pàrtiel devait pour cela obtenir un 
agrément ministériel, a disparu depuis qu'un tel agrément est également 
nécessaire en cas de scission. 12 

Finalement, la scission peut parfois, dans ses effets économiques, se 
rapprocher de la fusion comme moyen de concentration. Elle peut aussi, 
selon les cas, avoir l'effet contraire. Quoi qu'il en soit, fusion et scis-· 
sion se rapprochent sur le plan de la technique juridique, à tel point 
qu'une étude conjointe des deux opérations s'impose. 

5. Fusion et scission de sociétés anonymes se caractérisent, du point 
de vue de la technique juridique, par l'existence d'un ou plusieurs apports 
de patrimoine effectués par une ou plusieurs sociétés à une ou plusieurs 
autres, par la disparition de la ou des sociétés apporteuses et par 
l'échange des droits sociaux des actionnaires de la ou des sociétés appor­
teuses contre des droits analogues au sein de la ou des sociétés repre­
nantes. 1s 

Pour les actionnaires, ce transfert de leurs droits d'une société dans 
une autre fait de la fusion et de la scission des opérations originales. 
Une décision majoritaire peut mettre fin à la société dans laquelle ils 
détiennent une participation sans pour autant leur donner droit au par­
tage du fonds social ; ils sont ainsi contraints de maintenir leur inves­
tissement et de participer à une société différente de celle dont ils ont 
consenti à faire partie. 

Que ce transfert de droits sociaux, dérogatoire au droit commun, soit 
de nature à menacer les droits des actionnaires des sociétés reprises, 
on le conçoit aisément et nous aurons l'occasion, chemin faisant, de met­
tre en lumière les dangers qu'il comporte pour eux. 14 Si l'on excepte le 
cas de la scission réalisée exclusivement au profit de sociétés nouvelles, 
l'échange de leurs actions comportera toujours pour eux une perte d'in­
fluence, puisqu'ils vont devoir partager leur pouvoir de décision avec les 
anciens actionnaires de la société ou des sociétés reprenantes, ou avec 
ceux de l'autre société fusionnante en cas de fusion par combinaison. 
Même sur le plan strictement financier, les actionnaires de la société 
apporteuse courent le risque de ne pas recevoir des titres de valeur 
égale à ceux qu'ils détenaient, d'être privés des privilèges attachés jus· 

12 Sur le régime fiscal, voir les références citées infra, note 71 sous n. 40. 
1a Voir infra, Première partie, Ch. 1. 
14 Voir surtout infra, Première partie, Ch. III. 
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qu'ici à leurs actions, ou encore de voir leur participation réduite, voire 
supprimée, par des conditions d'échange favorables aux seuls gros 
actionnaires. 

La situation des anciens actionnaires des sociétés reprenantes n'est 
pas aussi différente qu'on pourrait le penser. Eux aussi voient diminuer 
leur influence du fait du droit de vote conféré aux anciens actionnaires 
de la société reprise. En outre, la valeur réelle de leurs actions peut se 
trouver affectée si la rémunération de l'apport à titre de fusion ou de 
scission est excessive, soit que l'apport lui-même soit surestimé, soit 
que les actions d'apport soient sous-évaluées. Les dangers, pour eux, 
sont ceux de toute augmentation de capital par apport en nature com­
portant renonciation au droit préférentiel de souscription des anciens 
actionnaires. Mais la fusion ou la scission entraînera bien souvent une 
augmentation de capital particulièrement importante, faisant donc peser 
une menace particulièrement lourde sur les intérêts de la société absor­
bante et de ses actionnaires. Ce d'autant plus que la société repre­
nante est tenue du passif, connu ou inconnu, de la société reprise. 

Il est de tradition, à propos de 1a fusion et, en droit français, de la 
scission, d'insister sur la situation des créanciers de la société apporteusc. 
Sans doute ces derniers se voient-i'ls imposer un nouveau débiteur, con­
trairement au principe du droit des obligations qui interdit la cession 
de dette ; en droit français, il a du reste fallu attendre la loi sur 1les 
sociétés commerciales du 24 juillet 1966 pour que cette cession leur soit 
opposable. Mais en pratique, l'opération ne met que rarement leurs créan­
ces en pérH ; lors d'une fusion en tout cas, la solvabilité de leur nou­
velle débitrice est supérieure à celle de la société dissoute puisqu'ils 
peuvent compter sur le patrimoine des deux sociétés réunies. Les inté­
rêts sur l'esquels la fusion ou la scission fait peser une véritable menace 
sont bien plutôt ceux des actionnaires des diverses sociétés participant 
à l'opération. C'est là la justification de notre étude. 

6. Parmi les innovations importantes de la loi française sur les socié·­
tés commerciales de 1966, figure une réglementation assez complète des 
fusions et scissions de sociétés anonymes, que le législateur avait, jus­
que-là, à peu près ignorées. La procédure est précisée, de même que les 
droits des actionnaires et des créanciers sociaux. Le droit français est, 
du reste, l'un des seuls qui prévoie et réglemente la scission. 

La législation française en la matière n'est sans doute pas exempte 
de certaines faiblesses,. que nous aurons l'occasion de relever au passage. 
Du moins a-t-elle le mérite de constituer une réglementation cohérente 
et d'assurer, dans une large mesure, une protection satisfaisante des 
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actionnaires, en particulier grâce à une information développée. Ce ré­
gime est, d'ailleurs, assez proche de celui de ia proposition de directive 
européenne sur l'harmonisation du droit des fusions nationales, 15 qu'il a 
sans aucun doute influencé. Pour le juriste suisse, il revêt, dans une cer­
taine mesure, valeur d'exemple. 

Face au système cohérent de la loi française, le code suisse des 
obligations ne comporte en effet, en matière de fusion, que quelques 
dispositions partielles et, au demeurant, peu satisfaisantes. La scission, 
quant à elle, est ignorée dans notre droit. Il nous a paru intéressant de 
confronter à ces textes dont la réforme, à notre avis, s'impose, les solu­
tions plus modernes du droit français. 

Mais si la législation suisse en matière de fusion est insuffisante, 
notre droit des sociétés anonymes ne laisse pas sans solution les pro­
blèmes posés par cette opération. Chaque système juridique fournit, 
selon les principes qui lui sont propres, des réponses aux difficultés que 
le législateur n'a pas songé à résoudre directement. Si bien que la pra­
tique et la doctrine, plus que la jurisprudence quasi-inexistante dans ce 
domaine, ont pu dégager les règles applicables aux fusions, tout comme 
l'avaient fait la jurisprudence et les auteurs français avant 1966. 

Il ne s'agit donc pas d'opposer à un droit suisse inexistant un sys­
tème français parfaitement accompli, mais de comparer deux régimes 
juridiques qui, si l'un est plus satisfaisant que l'autre, présentent tous 
deux leur part de qualités, de faiblesses et d'incertitudes. 

Nous avons choisi de présenter notre étude comparative en séparant 
le moins possible l'examen des deux systèmes nationaux, et de ne consa­
crer des développements distincts au droit suisse et au droit français que 
lorsqu'un problème se posait de façon suffisamment différente dans les 
deux droits pour que la clarté de l'exposé exigeât une étude séparée. 
Seule cette méthode intégrée nous paraît propre à mettre en lumière les 
rapprochements et les divergences entre les solutions nationales et à per­
mettre une appréciation critique. 

7. Avant de songer à résoudre les problèmes, il importe de les poser 
clairement. Tel est l'objet de notre première partie, au cours de laquelle 
nous nous efforcerons de définir de façon précise les notions juridiques 
de fusion et de scission des sociétés anonymes, avant d'envisager, sur 
un plan général, la question de la protection des actionnaires, et d'exa­
miner les effets d'une fusion ou d'une scission sur leurs intérêts et leurs 
droits. Nous aurons ainsi tracé un cadre commun au droit suisse et au 

15 .Journal officiel des Communautés Européennes, N. C 89 du 14.7.1970, 
p. 20. 
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droit français et dégagé les buts et le sens des mesures de protection des 
aotionnaires qui peuvent être envisagées en cas de fusion et de scission. 

L'étude générale de la protection des actionnaires nous aura montré 
qu'elle comporte un aspect préventif et un aspect « curatif» : il s'agit 
tout d'abord de prévenir une atteinte aux droits des actionnaires, il faut 
ensuite, si une telle atteinte n'a pu être évitée, tenter de la réparer. 

Aussi la seconde partie de notre étude sera-t-elle consacrée à la pro­
tection préa'1able que les actionnaires des diverses sociétés participantes 
trouvent dans la procédure de fusion ou de scission. 

Une troisième partie traîtera enfin de la protection a posteriori des 
actionnaires, c'est-à-dire des actions judiciaires propres à supprimer ou 
à compenser la méconnaissance de leuvs droits lors d'une fusion ou d'une 
scission. 



PREMIÈRE PARTIE 

LES FUSIONS ET SCISSIONS DE SOCIÉTÉS ANONYMES. 
ET LE PROBLÈME GÉNÉRAL 

DE LA PROTECTION DES ACTIONNAIRES 

Personne n'ignore que, quelle que soit la chose 
qu'on entreprenne, on ne peut connaître les lois qui. 
la régissent, on ne sait comment la réaliser et on 
ne peut la mener à bien que si l'on en comprend 
les conditions, le caractère et les rapports avec les 
autres choses. 

(Mao Tsé-toung) 



8. Avant d'étudier de manière approfondie les deux grands aspects, 
préalable et a posteriori, de la protection des actionnaires en cas de fusion 
ou de scission de sociétés, il importe de définir, dans cette première par­
tie, les notions et les principes que nous serons appelés à mettre en œuvre 
dans les deux suivantes. 

Aussi notre premier chapitre aura-t-il pour objet de dégager les no­
tions de fusion et de 'scission de sociétés. Nous consacrerons notre se­
cond chapitre à l'exposé, sur un plan général, du problème de la protec­
tion des actionnaires. Il nous restera alors, dans un chapitre III, à envi­
sager les menaces que les opérations de fusion et de scission font peser 
sur les intérêts des actionnaires ou de certains d'entre eux, pursque notre 
propos sera, dans les deuxième et troisième parties de la présente étude, 
de rechercher des solutions juridiques susceptibles de parer à ces dangers. 



CHAPITRE PREMIER 

LES FUSIONS ET SCISSIONS DE SOCIÉTÉS ANONYMES 

9. Si les fusions et, à un moindre degré, les scissions de sociétés sont 
aujourd'hui fort courantes dans la vie des affaires, ces termes n'évoquent 
pas toujours dans les esprits des notions très précises. Du point de vue 
économique et dans le langage courant, les mots de fusion ou de scis­
sion peuvent recouvrir des opérations extrêmement diverses propres à 
réaliser des regroupements ou des divisions d'entreprises ou d'exploi­
tations. 

Du point de vue juridique, ces notions sont plus rigoureuses et plus 
,étroites. Il ne s'agit pas là de distinctions purement académiques : la 
mise en œuvre de techniques juridiques différentes entraîne des consé­
,quences différentes sur le plan de la procédure à suivre, sur le plan aussi 
de la fiscalité, et les intérêts menacés ou favorisés ne sont pas identi­
,ques selon qu'une concentration se réalise par une véritable fusion ou 
par quelque autr,e méthode qui maintienne en vie toutes les sociétés par­
ticipant à l'opération. Il n'est donc pas inutile de rechercher ce qu'est pré­
cisément, au sens juridique, une fusion ou une scission de sociétés 
anonymes. 

10. Le droit suisse ignore la scission comme institution juridique auto­
nome. En revanche, les articles 748 et suivants CO consacrent la possibi­
lité d'une fusion, par absorption ou par combinaison, de deux sociétés 
anonymes, et celle de l'absorption d'une société anonyme par une société 
en commandite par actions. L'article 914 CO réglemente également la fu­
sion par absorption entre sociétés coopératives, et l'article 770 alinéa 3 
CO l'absorption d'une société en commandite par actions par une autre 
société de même forme. 

Le droit français actuel est plus large, puisqu'H ouvre la voie de la 
fusion ou de la scission à toutes les formes de sociétés. Pour rester dans 
le cadre de notre étude, nous ne prendrons cependant en considération 
que les opérations réalisées entre sociétés anonymes. 

11. En deux sections, nous analyserons successivement la notion de 
fusion et celle de scission. Si le droit suisse et le droit français consa-
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crent tous deux une conception analogue de la fusion, qui nous permettra 
de ne pas distinguer entre les deux systèmes dans notre recherche d'une· 
définition juridique de l'opération, nous verrons en revanche que la notion 
de scission se présente de façon assez différente en France, où elle est 
expressément prévue par la loi, et en Suisse où le code des obligations. 
ne l'a pas réglementée. 

Section l LA FUSION. 

12. Avant d'analyser la notion juridique de fusion des sociétés, nous: 
devons tout d'abord examiner rapidement l'historique de cette institution 
dans les législations suisse et française. C'est en effet l'histoire de ces; 
dispositions qui explique, à notre avis, la disparité existant entre un droit 
suisse ancien et partiel, et un droit français récent et plus complet parce­
qu'il a pu profiter des enseignements d'une longue jurisprudence. 

§ 1••. Historique de la fusion. 

A. Historique de la fusion en droit suisse. 

13. En droit suisse, la fusion des sociétés anonymes est connue depuis: 
l'apparition du droit fédéral des obligations. 

Si le projet Munzinger de 1864 l'ignorait encore, le projet du Conseil 
fédéral de 1876 consacra l'existence de la fusion par absorption, tout 
en précisant que « la cession de tout l'actif social à une autre société· 
anonyme contre le paiement de ses dettes et la remise d'un nombre dé­
terminé d'actions de la société cessionnaire» ne peut, sauf stipulation 
contraire, être décidée à la majorité par l'assemblée générale de la société 
cédante (art. 655 al. 3) ; l'unanimité était donc requise, à défaut de dispo­
sition statutaire spéciale. Lorsque 1l'absorption était décidée, l'article 690 
du projet instituait l'administration séparée des patrimoines par le conseil 
d'administration de la société reprenante, «tant que les créanciers n'au­
ront pas reçu des garanties suffisantes, à défaut de paiement». 

Le projet de juillet 1877 reproduisait celui de 1876, mais celui de juil­
let 1879, tout en conservant les di1spositions des projets antérieurs qua.nt 
à l'administration séparée des patrimoines, renonça au principe de l'una­
nimité pour la décision de fusion. L'article 637 alinéa 2 disposait en effet 
qu' « à moins de dispositions contraires dans les statuts, les décisions par 
lesquelles la société... fusionne avec une autre société, ne peuvent être 
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prises que dans une assemblée générale où les deux tiers au moins des 
actions sont représentées». 

A la suite d'un amendement adopté par le Conseil national le 18 dé­
cembre 1880, cette disposition fut assouplie : si, dans une première as­
semblée générale, les deux tiers des actions n'étaient pas représentés, une 
seconde assemblée pouvait être convoquée à trente jours au moins de la 
première, dans laquelle la fusion pouvait être décidée « encore qu'un 
tiers seulement des actions soit représenté». Ce texte ainsi modifié devint 
l'article 627 alinéa 2 du Code fédéral des obligations de 1881. L'article 
669 du même code reprenait en substance les dispositions des projets 
sur l'administration séparée des patrimoines. 

14. Le droit de la fusion devait être remanié lors de la rev1s1on des 
titres 24 à 36 du Code des obligations en 1936. Le nouvel article 649 CO 
reproduH, pour la décision de fusion, l'exigence - sauf clause statutaire 
contraire - d'un quorum de présence des deux tiers de toutes les ac­
tions, réduit à un tiers sur seconde convocation. Le nouvel article 748 CO 
reprend et complète les dispositions antérieures sur l'administration sépa­
rée du patrimoine de la société absorbée, en prévoyant notamment que, 
tant que dure cette administration séparée, l'actif repris « est encore 
considéré comme celui de la société dissoute, dans les rapports entre les 
créanciers de celle-ci, la société reprenante et ·ses créanciers », et que 
« cet actif forme, dans la faillite de la société reprenante, une masse dis­
tincte et doit être employé, autant que de besoin, exclusivement à désin­
téresser les créanciers de la société dissoute ». 

De plus, le nouvel article 749 CO réglemente, outre l'absorption, la 
fusion par combinaison, ou «réunion de plusieurs sociétés anonymes». 

Enfin, l'article 750 nouveau prévoit également l'absorption d'une so­
ciété anonyme par une société en commandite par actions. 

B. Historique de la fusion en droit français. 

15. En France, la fusion est d'abord née de la pratique, sanctionnée 
par la jurisprudence, sans que le législateur consacre l'existence et la 
licéité de cette opération. Il fallut attendre jusqu'en 1902 cette consé­
cration, et encore la fusion ne fut-elle reconnue, en quelque sorte, que de 
manière incidente. En effet, la loi du 9 juillet 1902, reprise par celle du 
16 novembre 1903 1 , modifiant l'article 3 de la loi du 24 juillet 1867 sur 
les sociétés par actions, se bornait à introduire une exception au prin­
cipe de la non-négociabilité des actions d'apport s'agissant des actions 

1 D.P. 1903.4.80. 
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créées « en cas de fusion de sociétés par voie d'absorption ou de création 
d'une société nouveNe englobant une ou plusieurs sociétés préexistantes», 
lorsque ces actions étaient attribuées à une société par actions ayant, lors 
de la fusion, plus de deux ans d'existence. 

L'article 10 de la loi du 23 janvier 1929 sur les parts de fondateur& 
émises par les sociétés 2 prévoyait la consultation des porteurs de parts. 
préalablement à la dissolution anticipée de la société « par suite de fusion 
ou pour toute autre cause». L'article 20 du décret-loi du 30 octobre 1935 
relatif à la protection des obligataires s soumettait à l'approbation de 
l'assemblée des obligataires « les propositions de la société débitrice 
relatives ... à la fusion de la société avec une autre société. » 

L'article 1'" de la loi du 16 novembre 1940, modifiée par la loi du 
22 novembre 1954 4, réglait le nombre des administrateurs de la société 
absorbante ou nouveMe en cas de fusion. Enfin, le décret du 7 décembre· 
1954 5 modifia une nouvelle fois l'article 3 de la loi de 1867 en ce qui 
concernait la négociabilité des actions d'apport en cas de fusion. 

En droit social, l'article 23 alinéa 8 du livre 1 •• du Code du travaiT 
prévoyait, en cas de fusion, le maintien des contrats de travail liant la 
société absorbée. 

En droit fiscal, enfin, divers textes ont prévu pour les fusions une fis­
calité spécifique 6, sans rien apporter cependant à la définition juridique 
de ces opérations. 

En somme, tous ces textes, admettant l'existence de la fusion, en ré­
glaient certains aspects sans en proposer pour autant une définition ni 
une réglementation d'ensemble. 

16. Cette réglementation, c'est la loi du 24 juillet 1966 sur les sociétés 
commerciales, complétée par son décret d'application du 23 mars 1967,. 
qui devait l'établir. La section 4 du chapitre de la loi consacré aux «dis­
positions communes aux diverses sociétés commerciales dotées de la 
personnalité morale » traite, en effet, de la fusion et de la scission. Elle· 
comprend les articles 371 à 389 et comporte, outre des dispositions géné­
rales, des dispositions propres aux sociétés anonymes et aux sociétés à 
responsabilité limitée. Les textes correspondants du décret sont les ar­
ticles 254 à 265. 

2 D.P. 1929.4.49. 
a D.P. 1935.4.415. 
4 D. 1954.464. 
5 D. 1954.483. 
6 Sur le régime fiscal des fusions, voir, en particulier, Latscha, A4 et 

Annexe 14 ss; A.N.S.A., brochure 109, brochure 160; Richard, J.C.P. 1971.1.2437' 
(Ed. N.). 
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§ 2. La notion de fusion. 

17. Comme l'écrit Copper-Royer, « la fusion se comprend de deux so­
ciétés comme de deux rivières qui réunissent leurs eaux, l'une gardant sa 
dénomination et se grossissant de l'autre, ou bien toutes deux s'amalga­
mant pour former une rivière exclusivement formée des deux eaux, ri­
vière qui dorénavant aura dénomination nouvelle». 1 Dans le premier cas, 
on parle de fusion par absorption ou par annexion, dans le second de 
fusion par combinaison, de fusion par création d'une société nouvelle ou 
encore de fusion proprement dite. En cas d'absorption, une ou p1lusieurs 
sociétés font apport de leur patrimoine à une société préexistante, qui 
seule subsiste. En cas de combinaison, deux ou plusieurs sociétés appor­
tent leur patrimoine à une société nouvelle qu'elles créent pour leur 
succéder. 

Le droit suisse et le droit français consacrent cette distinction, que 
connaissent également tous les systèmes juridiques qui réglementent la 
fusions. Les articles 748 et 749 CO traitent, en effet, l'un de la « reprise 
d'une société anonyme par une autre société de même espèce », l'autre 
de la« réunion de plusieurs sociétés anonymes». Et l'article 371 alinéa 1er 
de la loi française sur les sociétés commerciales du 24 juillet 1966 (LSC) 
dispose : « Une société, même en liquidation, peut être absorbée par une 
autre société ou participer à la constitution d'une société nouvelle par 
voie de fusion. » 

18. Il est cependant clair que ces deux procédures ne sont que des moda­
lités d'une même opération. Le résultat économique de la combinaison et 
celui de l'absorption sont identiques, et les mécanismes juridiques mis 
en œuvre sont les mêmes. Aussi se justifie-t-il de rechercher une défini­
tion générale de la fusion, qui englobe aussi bien la fusion par absorp­
tion que la fusion par création d'une société nouvelle. 

Les textes légaux donnent certes de l1a fusion des éléments de défini­
tions, ils en règlent partiellement la procédure. Il n'en reste pas moins 
qu'ils ne contiennent aucune définition générale, ni même aucune des­
cription précise du mécanisme de l'opération. Même en Suisse, où le Code 
des obligations connaît la fusion - au moins par absorption - depuis 
fort longtemps, le législateur a entendu réglementer certains aspects d'une 

1 Corper-Royer, Fusion, p. 101. 
s Volf, en particulier, le§ 339 de l'Aktiengesetz de 1965, l'art. 2501 du Code 

civil italien, l'art. 2 de la proposition de directive européenne sur l'harmonisation 
du droit des fusions (J.O. des Communautés européennes, N. C 89 du 14.7.1970,. 
p. 20). 
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institution dont la pratique et la doctrine avaient déjà dégagé les éléments 
constitutifs. 

19. Ces éléments constitutifs sont au nombre de quatre: la fusion est 
un contrat ; elle suppose .J'apport, par une société au moins, de son pa­
trimoine à une autre société, par voie de transmission universeHe ; la ou 
les sociétés apporteuses se dissolvent sans liquidation ; enfin, l'opération 
entraîne une substitution des actions de la société reprenante aux actions 
de la société reprise, il y a continuité de l'actionnariat. 

A. Le caractère contractuel de la fusion. 

20. La fusion met en présence deux sociétés au moins, qui conviennent 
de leur union. Elle résulte donc d'un accord de volonté, d'un contrat entre 
les sociétés fusionnantes s'il s'agit d'une fusion par combinai.son, entre 
la société destinée à être absorbée et la société absorbante s'H s'agit 
d'une absorption. 

L'existence d'un contrat de fusion est expressément mentionnée, en 
Suisse, par les articles 748 chiffres 8 et 749 alinéa 3 CO, et en France, 
par les 374 LSC et 254 du décret du 23 mars 1967 sur les sociétés com­
merciales (DSC). 

21. Par conséquent, on ne se trouve en présence d'une véritable fusion 
que si deux sociétés préexistantes au moins participent à l'opération, 
faute de quoi une convention est impossible o. Ainsi, ne constitue pas une 
fusion l'apport, par une seule société, de tout son patrimoine à une société 
nouvelle créée pour recevoir cet apport 10• 

Il a même été jadis jugé, en France, qu'en raison de son caractère 
contractuel, la fusion n'était possible qu'entre ·sociétés diistinctes et qu'elle 
ne pouvait donc intervenir entre deux sociétés dont l'une était unique 
actionnaire de l'autre, un contrat étant alors inconcevable en l'absence 
de deux volontés distinctes et concordantes 11. Cette position, justifiable 

9 Bürgi, Vorbem. art. 748-750 CO, n. 12; Frehner, p. 12; Hiiberling, p. 28; 
Küry, p. 52 ; Lehmann, p. 16-17; Suter, p. 61 ; Zollikofer, p. 44. Baudeu-Bellar­
gent, fasc. 164-A, n. 30; Houpin et Bosvieux, II, n. 945-946; Hamel et Lagarde, 
1, n. 765 ; Mestdagh, p. 25 ss. 

10 A.N.S.A., brochure 109, p. 9; Escarra, n. 933, p. 594; Hamel et Lagarde, 
1, n. 765. En jurisprudence : Civ. 28 janv. 1946, D. 1946.168; j.C.P. 1946.11.3102; 
S. 1949.1.17, note Tirlemont; j.S. 1947.132; Civ. 18 janv. 1960, B.A. 1960.1.8176. 
Contra: Wahl, Précis de droit commercial, p. 387; Thaller, n. 702. En jurispru­
dence : Req. 21 juill. 1932, S. 1935.1.310; ].S. 1932.654; Rev. soc. 1933.41 ; 
Trib. corn. Seine, 1•r oct. 1907, J.S. 1908.183. 

11 Trib. corn. Seine, 20 janv. 1923, J.S. 1926.562 ; Rev. soc. 1927.315. Cf. 
Mestdagh, p. 27-28. 
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peut-être à l'époque où lia réunion des actions en une seule main mettait 
fin à la société, ne saurait toutefois être admise ni en droit suisse, ni 
dans le droit français actuel. On sait en effet qu'en application de l'article 
625 CO et de l'article 9 LSC - qui est plus net encore - la société à 
actionnaire unique subsiste et conserve sa personnalité autonome. Rien 
ne s'oppose donc à ce que naissent entre deux sociétés dont l'une détient 
le capital de l'autre des rapports contractuels, la reconnaissance aux 
sociétés anonymes de la personnalité morale ~aisant des deux entités des 
sujets de droit di,stincts. Le caractère contractuel de la fusion ne s'op­
pose donc pas à l'absorption d'une filiale par la société mère - voire â 
l'opération inverse - ou à leur réunion en une société nouvelle. 

22. Certains auteurs ont pu voir une forme de fusion dans l'achat par 
une société de toutes les actions d'une autre, niant par là le caractère 
nécessairement contractuel de la fusion 12. Cette conception était rejetée 
en France par la doctrine dominante dès avant la loi de 1966 13 • ENe n'est 
plus soutenable aujourd'hui ni en France ni en Suisse. D'une part, la 
réunion de toutes les actions en une seule main n'entraînant pas la dis­
solution de plein droit de la société « achetée », celle-ci subsisterait et 
ne se « fondrait» pas dans la société acquéreuse, qui ne deviendrait qu'ac­
tionnaire de la première et non directement propriétaire de ses biens ; 
une absorption ultérieure serait nécessaire pour que les sociétés soient 
juridiquement réunies. D'autre part, nous verrons que la rémunération des 
apports des sociétés absorbées ou fusionnantes s'effectue nécessairement 
par fa remise d'actions de la société absorbante ou nouvelle 14, ce qui 
n'est normalement pas le cas lorsqu'il y a simple achat des actions d'une 
société par une autre 15. Enfin - et cela est surtout vrai pour le droit 
français, plus complet que le droit suisse quant à la procédure de fu­
sion -· le législateur, en instituant une procédure propre à la fusion, in­
terdit d'assimiler à celle-ci une opération à laquelle cette procédure ne 
saurait s'appliquer ; en effet, l'achat des actions d'une société par une 
autre n'exige normalement aucune des formalités prévues pour la fusion 
et n'a pas, notamment, à être approuvée par les assemblées générailes de 
chacune des sociétés intéressées 16• 

12 Houpin et Bosvieux, II, n. 946. 
1a Voir les références citées in Baudeu-Bellargent, fasc. 164-A, n. 29. Mest­

dagh, p. 30-31. 
14 Voir infra, n. 33 ss. 
15 Il n'est toutefois pas rare, notamment dans le cadre d'une offre publique 

d'achat, ou plutôt d'échange, que des actions de la société dont émane l'offre 
soient offertes, en échange de leurs titres, aux actionnaires de la société dont 
elle cherche à prendre le contrôle. 

16 Dans l'affaire Cassegrain, la Cour de Rennes a cependant cru pouvoir 
affirmer qu'une cession de contrôle exigeait, compte tenu des circonstances de 

3 
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23. Dire que les sociétés participant à la fusion doivent être préexistantes 
à l'opération, c'est aussi poser un problème plus délicat : ces sociétés 
peuvent-elles être déjà dissoutes pour une autre cause que la fusion, et 
conclure le contrat de fusion lorsqu'elles sont en liquidation ? 

En droit français, la question est aujourd'hui partiellement résolue 
par l'article 371 alinéa 1er LSC, qui dispose : « Une société, même en 
liquidation, peut être absorbée par une autre société ou participer à la 
constitution d'une société nouvelle, par voie de fusion». Une société en 
liquidation peut donc, en droit français, être société apporteuse dans une 
opération de fusion, et il n'est pas utile de revenir sur les opinions 
divergentes exprimées à ce sujet par une partie de la doctrine avant la loi 
de 1966 11. La ques.fion demeure seulement de savoir si la société absor­
bante peut, elle, être déjà dissoute. 

Cette question paraît certes assez théorique, d'autant plus qu'une société 
en liquidation ne peut, en principe, renoncer à disparaître 1s. Après la 
fusion, la société absorbante devrait, par conséquent, poursuivre sa liqui­
dation, qui porterait sur les patrimoines réunis des deux sociétés. Mais 
on peut imaginer par exemple, surtout s'il s'agit de petites sociétés, qu'une 
société mère absorbe sa filiale avant de disparaître, notamment lorsque 
l'activité de cette dernière est étroitement dépendante de celle de la so­
ciété dissoute. Une telle opération n'a, à notre avis, rien d'impossible. 
S'il est exact qu'une société dissoute ne survit que pour les besoins de 
sa liquidation, il est tout à fait concevable que l'absorption d'une autre 
société et notamment d'une filiale - permette une liquidation plus 
favorable. Il n'y a alors aucune raison de refuser une telle possibilité. 

24. En droit suisse, la loi est muette sur la faculté, pour une société en 
liquidation, de participer à une fusion. Certains auteurs nient qu'une 
société dissoute puisse être absorbée ou se combiner avec une autre 19 • 

Ils constatent que la dissolution, sauf si elle résulte d'une fusion, de la 
reprise par une corporation de droit public ou de la transformation de 
la société anonyme en société à responsabilité limitée, a pour conséquence 
inéluctable la liquidation au sens des articles 739 et suivants CO (art. 
738 CO). Pendant la liquidation, l'article 739 alinéa 2 CO restreint les 

l'espèce, une décision de l'assemblée générale. Mais cette décision a été cassée 
par la Cour de cassation. Voir Rennes, 23 févr. 1968, J.C.P. 1969.11.16122; Cass. 
21 janv. 1970, J.C.P. 1970.11.16451. En faveur de l'arrêt de Rennes, voir Houin, 
Rev. trim. dr. corn. 1970, p. 738 ; Paillusseau et Contin, J.C.P. 1969.1.2287. En 
faveur de la Cour de cassation, voir Oppetit, J.C.P. 1970.1.2361. 

11 Voir notamment Mestdagh, p. 37 ss. 
1s Hamel et Lagarde, 1, n. 758. Paris, 20 déc. 1948, j.C.P. 1949.11.5080, note 

Sarraute et Tager. 
10 Fischer, SJZ 26, p. 146; Frehner, p. 12 ; Haberlin~, p. 40-41 ; Suter, 

p. 61-62. 
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pouvoirs des organes sociaux « aux actes qui sont nécessaires à cette 
opération et qui, de par leur nature, ne sont point du ressort des liquida­
teurs», et le Tribunal fédéral en conclut que l'assemblée générale n'a pas 
le pouvoir de révoquer la décision de dissolution 20. Il faudrait penser que 
la décision de fusionner ne rentre pas dans les pouvoirs des organes 
d'une société en liquidation, car la fusion signifie, contrairement à la li­
quidation, la continuation, sinon de la société, du moins de l'entreprise. 

Ces arguments ne nous paraissent pas déterminants. Tout d'abord, 
la déci1sion de fusion n'équivaut nullement à une révocation de la disso­
lution. On sait, en effet, que la fusion suppose la dissolution des sociétés 
absorbée ou fusionnantes ; loin d'être incompatible avec la fusion, la dis­
solution en est au contmire une étape nécessaire. 

Il n'en est pas moins certain que, dès la dissolution, les pouvoirs des 
organes sociaux sont limités aux actes nécessaires à la liquidation et que 
la fusion, qui exclut la liquidation, peut difficilement être mise au nombre 
de ces actes. C'est dans le but de la limitation de pouvoirs de l'article 
739 alinéa 2 CO que la solution doit être recherchée. D'après le Tribunal 
fédéral 21, le législateur a entendu, par cette disposition, éviter que la 
structure de la société dissoute ne soit utilisée pour tourner les disposi­
tions légales sur la fondation des sociétés anonymes ; ce que la loi a 
voulu éviter, c'est la vente du cadre d'actions après répartition des actifs 
sociaux entre les actionnaires. Or la fusion exclut la vente du cadre d'ac­
tions puisqu'elle suppose apport du patrimoine de la société dissoute et 
disparition de celle-ci. A. Küry en conclut qu'il n'y a aucune raison de 
refuser à une société en liquidation le droit de fusionner, aussi longtemps 
qu'aucun actif n'a été répaf'ti entre les actionnaires 22. 

Sous l'empire de '1'ancien code des obligations, le Tribunal fédéral 
avait admis que l'assemblée générale d'une société coopérative en liqui­
dation avait pu valablement décider la cession de son actif et de son 
passif à une société anonyme en formation, moyennant l'attribution aux 
sociétaires, à leur choix, d'espèces ou d'actions de la société nouvelle 23• 

Dans cet arrêt, le Tribunal fédéral soulignait que la loi ne conférait pas 
aux sociétaires Je droit de recevoir leur quote-part de liquidation en es-

20 ATF 91.1.438 = JT 1966.1.366; dans cet arrêt, le TF ne tranche pas la 
question de savoir si une décision de l'assemblée générale peut révoquer la 
dissolution qui résulterait non d'une décision sociale antérieure mais, par 
exemple, de l'expiration du terme prévu par les statuts pour la durée de la 
société (art. 736 ch. 1 CO). En doctrine : Küry, p. 57, note 62 et les références 
citées; Suter, p. 61, note 7 et les références citées. Pour une critique de la 
position du TF, voir Heberlein, p. 12 ss. 

21 Praxis 27 (1938), N. 153. 
22 Küry, p. 58 ; cet auteur exige cependant l'accord de tous les actionnaires, 

sans justifier son point de vue. 
23 ATF 42.11.155 = JT 1916.1.642. 
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pèces, et que la conversion des parts socia,les en actions nouvelles était 
donc un mode de répartition valable. Ces arguments, que rien dans la 
réforme de 1936 ne vient contredire, nous paraissent justifier aussi bien 
la possibilité, pour une société anonyme en liquidation, d'être absorbée 
ou de fusionner avec une autre société 24. 

La doctrine suisse n'est pas non plus unanime sur la question de 
savoir si une société en liquidation peut intervenir comme société absor­
bante dans une fusion. Les arguments avancés par les adversaires d'une 
telle opération sont ceux que nous avons déjà rencontrés. Certains auteurs 
estiment l'absorption d'une autre société incompatible avec le but social 
après la dissolution, ce but étant la liquidation sauf dans les trois hypo­
thèses visées à l'article 738 CO et déjà mentionnées 25 • D'autres l'admet­
tent, notamment « si la société qui se liquide espère pouvoir le faire plus 
avantageusement après la fusion » 26. Suter et A. Küry pensent que !'irré­
vocabilité de la dissolution interdirait à une société dissoute d'en absorber 
une autre 21. A notre avis, en droit suisse comme en droit français, ce 
principe ne s'oppose nullement à ce qu'une société en absorbe une autre 
dans le cadre de sa liquidation, pourvu qu'eHe ne renonce pas à dispa­
raître une fois la fusion réalisée 28• 

B. L'apport de patrimoine par transmission universelle. 

25. La fusion suppose nécessairement qu'une ou plusieurs sociétés font 
apport de leur patrimoine à une société préexistante ou nouvelle. 

En cas de fusion par absorption, la société absorbée cède son patri­
moine à la société absorbante. En cas de fusion par combinaison, ce sont 
les sociétés fusionnantes qui font apport de leur patrimoine à la société 
nouvelle. 

26. Contrairement à l'article 339 de l'Aktiengesetz de 1965, les lois suisse 
et française ne précisent pas que le patrimoine social doit être transféré 
« dans sa totalité». L'article 748 CO voit cependant dans l'absorption 
« le fait qu'une autre société anonyme reprend l'actif et le passif» de 
la société absorbée, et l'article 749 alinéa 1 CO définit la combinaison 
comme l'opération par laquelle plusieurs sociétés anonymes sont « ab-

24 Dans le même sens, Bürgi, art. 748 CO, n. 42; Faessler, p. 18; Lehmann, 
p. 17 ; Pinosch, p. 54 ; F. von Steiger, p. 352 ; Zollikofer, p. 45. 

25 Küry, p. 56-57 ; Suter, p. 61. Adde Fischer, SJZ 26, p. 146. Pour Frehner, 
p. 12, une telle opération ne saurait, en règle générale, être envisagée. 

26 Faessler, p. 18. Dans le même sens, Lehmann, p. 17; Zollikofer, p. 44-45. 
21 Küry, p. 56-57 ; Suter, p. 61. 
2s Il faut toutefois signaler que l'hypothèse est plutôt théorique. 
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sorbées par une nouveNe société anonyme, de telle sorte que leurs biens 
passent sans liquidation dans l'actif de cette dernière » 20. 

En France, l'article 265 alinéa 1 •r DSC dispose que « le patrimoine 
des sociétés absorbées ou fusionnées est dévolu à la société absorbante 
ou à la société nouvelle issue de la fusion, dans l'état où il se trouve à 
la date de la réalisation définitive de l'opération ». Sans l'imposer ex­
pressément, ces textes laissent donc entendre que le transfert porte sur 
l'ensemble du patrimoine, actif et passif, de chaque société reprise. 

La doctrine pratiquement unanime s'accorde à voir dans la fusion une 
transmission universelle portant sur l'ensemble du patrimoine de la société 
absorbée ou fusionnante 30. « C'est un cas de transmission du patrimoine 
global, qui est possible parce que le titulaire de ce patrimoine disparaît »31. 

Ainsi, c'est la disparition de la société apporteuse qui justifie le recours à 
une notion essentiellement forgée pour les cas de succession à cause de 
mort. Seule, en effet, la disparition d'un sujet de droit rend possible la 
transmission globale de son patrimoine, puisque le patrimoine est un attri­
but nécessaire de la personnalité juridique 32• Comme le légataire universel, 
la société reprenante a vocation à l'universalité du patrimoine de la so­
ciété reprise s3. 

27. La société absorbante ou nouvelle reçoit tous les actifs, droits réels 
ou personnels, corporels ou incorporels, dont la société apporteuse est 
titulaire à la date de la fusion. Cela comprend, en premier lieu, tous les 
biens et les droits expressément prévus par le contrat de fusion. Mais, 
ayant vocation à l'universalité du patr.imoine de la société reprise, la 
société reprenante recueillera également tous les droits qui pourraient 

20 Malgré la mauvaise rédaction du texte français, il ne fait pas de doute 
que ce ne sont pas seulement les biens des sociétés fusionnantes qui passent 
dans l'actif de la société nouvelle, mais bien leur patrimoine actif et passif qui 
passe dans le patrimoine de la société qu'elles constituent. La version allemande, 
plus exacte, emploie dans les deux cas le mot Vermogen. 

3o Bürgi, Vorbem. art. 748-750 CO, n. 16; Faessler, p. 30; Frehner, p. 40; 
Haberling, p. 30-31 ; Küry, p. 54; Lehmann, p. 24 ss.; F. von Steiger, p. 351-352. 
Baudeu-Bellargent, fasc. 164-A, n. 20; Ripert, Traité élémentaire, n. 1590 ss. ; 
Hamel et Lagarde, 1, n. 767; Copper-Royer, Fusion, n. 1, p. 6 et 8; n. 33, 
p. 165; Wahl, Précis, p, 1176; A.N.S.A. brochure 109, p. 9; D. Rép. sociétés, 
Fusion, n. 8; Pic, Rev. soc. 1923, 450; Wahl, note S. 1912.2.297, notam. 298. En 
jurisprudence: Civ. 28 juin 1865, D. 1865.1.360; Req. 18 juil. 1865, D. 1866.1.88; 
Paris, 24 juin 1884, J.S. 1885.719; Rev. soc. 1884.496; Corn. 13 févr. 1963, 
D. 1963.Somm.96. Contra : Zollikofer, p. 30 ss. 

31 Ripert, op. cit., n. 1592. 
32 Mazeaud, Leçons, 1, n. 287. 
33 C'est à tort que l'on a parfois parlé de fusion partielle lorsqu'une société 

n'apporte à une autre qu'une partie de son patrimoine. Il s'agit alors d'un simple 
apport partiel d'actif, n'entraînant aucun des effets de la fusion. Voir Copper­
Royer, op. cit., p. 9 ; Corn. 13 février 1963, précité note 30. 
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naître ou se révéler, postérieurement au contrat de fusion, au profit de 
la société apporteuse 34 • 

28. Le principe de la succession universelle se manifeste aussi, et de 
manière analogue, sur le plan de la transmission du passif. La fusion ne 
rend pas exigibles les dettes à terme de la société reprise et la société 
reprenante devient « débitrice des créanciers de la société absorbée au lien 
et place de celle-ci, sans que cette substitution emporte novation à leur 
égard», précise l'article 381 alinéa 1 LSC ; comme pour les actifs, la 
transmission du passif ne se limite pas aux engagements prévus par le 
contrat de fusion, mais s'étend à tous les passifs, connus ou inconnus, de 
la société reprise 35• JI s'agit là d'une véritable cession de dettes, qui peut 
intervenir même contre la volonté des créanciers 36 et qui n'est concevable 
que dans le cadre de la transmission d'une universalité, plus particuliè­
rement du patrimoine d'une personne physique par succession à cause 
de mort - ou morale - par fusion s7• Dans un tel cas, la possibilité d'une 
cession de dettes se justifie par le fait que les biens qui constituaient le 
gage des créanciers passent au nouveau débiteur ; les créanciers sont d'au­
tant moins menacés que la substitution de débiteur n'a pas, à leur égard, 
d'effet novatoire ss. Les sûretés que les créanciers possédaient dans la 

34 Latscha, B5 et 6. Ces actifs non prévus n'auront pas été pris en compte 
dans l'estimation de l'apport-fusion, qui se trouvera ainsi sous-évalué. On pour­
rait songer à reconnaître aux anciens actionnaires de la société reprise le droit 
d'agir en indemnité contre la société reprenante sur la base de l'enrichissement 
illégitime puisque, si l'actif omis a une certaine valeur, ils n'auront pas reçu 
toutes les actions auxquelles ils auraient eu droit. En tout cas, la responsabilité 
des administrateurs responsables de l'omission peut se trouver engagée à leur 
égard. Sur cette responsabilité pour sous-évaluation de l'apport, voir infra, 
n. 525, 532, 537 SS. 

35 Suter, p. 152. Latscha, B6. Avant 1966, il était fréquent, en France, que 
la société apporteuse conserve la charge de son passif et qu'elle l'acquitte soit 
au moyen d'actifs conservés dans ce but, soit par la réalisation d'une partie des 
actions d'apport remises par la société reprenante. Ces procédés paraissent 
aujourd'hui condamnés par l'art. 265 al. 1 DSC; cf. Baudeu-Bellargent, fasc. 
164-A, n. 20. 

36 En France, c'est là une innovation de la loi de 1966; auparavant, la fusion 
leur était, conformément au droit commun inopposable. Voir notamment Baudeu­
Bellargent, fasc. 164-A, n. 5. En vertu de l'art. 381 LSC, les créanciers non 
obligataires de la société absorbée peuvent faire opposition à la fusion, mais 
le juge peut rejeter leur opposition. En droit suisse, la société reprenante devient 
seule débitrice des créanciers de la société reprise, mais elle doit, jusqu'à ce 
que ces créanciers aient été payés ou aient reçu des sûretés, administrer sépa­
rément le patrimoine repris, qui « est encore considéré comme celui de la société 
dissoute, dans les rapports entre les créanciers de celle-ci, la société reprenante 
et ses créanciers (art. 748 ch. 5 CO). Voir, pour la critique de ce système, 
Suter, p. 153 ss. 

37 Mazeaud, Leçons, II, n. 1283. 
38 Bürgi, art. 748 CO, n. 89. Art. 381 al. 1 LSC. 
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société reprise continuent donc à grever les mêmes biens entre les mains 
de la société absorbante ou nouvelle as bis. 

29. Succédant à la société reprise dans tous ses droits et toutes ses 
obligations, la société absorbante lui succède dans les contrats en cours s9 . 

Certes, lorsqu'il y a succession universelle, les droits et obligations essen­
tiellement personnels s'éteignent avec leur titulaire et ne sont pas trans­
mis à son ayant cause. Tout en admettant qu'en principe, cette règle s'ap­
plique en cas de fusion, on doit cependant constater qu'une personne 
morale n'a pas, au même degré qu'une personne physique, de droits et 
d'obligations si liés à sa personnalité qu'ils doivent être exclus du patri­
moine transféré 40. Les contrats conclus intuitu personae avec une société 
anonyme sont moins conclus en considération de sa structure juridique 
comme entité indépendante qu'en fonction de l'entreprise qu'elle constitue 
et qui subsiste après la fusion. Celui qui contracte avec une personne 
morale sait que ses statuts, son organisation, la composition de ses or­
ganes peuvent être modifiés ; en règle générale, une transformation interne 
de la structure de la société ou le fait que la majorité ou la totalité de 
ses actions change de mains n'affecte pas les contrats qui peuvent la lier 
à des tiers. La fusion ne représente pas un bouleversement plus grnnd de 
l'entreprise absorbée, et l'on doit admettre que les rapports contractuels 
considérés comme éminemment personnels conclus avec la société absor­
bée ne sont pas atteints, en principe, par la fusion et sont repris par fa 
société absorbante 41. 

Enfin, la société reprenante peut agir ou détendre en justice en lieu et 
place de la société reprise ; elle lui succède dans les instances pendantes. 

30. La transmission universelle du patrimoine d'une société à l'autre 
s'opère de plein droit dès la réalisation de la fusion, tant à l'égard des 
tiers que des sociétés participant à l'opération. Ce caractère global du 

38bis Baudeu-Bellargent, fasc. 164-E, n. 52. 
39 Bürgi, art. 748 CO, n. 89; Suter, p. 33 ss.; Obergericht Zurich, SJZ 44 

(1948), p. 144. Baudeu-Bellargent, fasc. 164-E, n. 42; Req. 16 avr. 1872, S. 1872. 
1.229. 

40 Küry, p. 74 ss. ; Suter, p. 33 ss. 
41 Frehner, p. 82-83 ; Küry, p. 75-76; Suter, p. 34-35. Sur la transmission 

par fusion de biens inaliénables, voir, dans le même sens, Cheminade, Rev. trim. 
dr. corn. 1970, p. 33. Sur la transmission de parts de SARL (en cas de scission), 
voir Corn. 19 avril 1972, D. 1972. Jurisprudence 538, note D. Schmidt. Sur le 
cas du bail commercial, voir l'art. 35-1 Dct n. 53-960 du 30 nov. 1953 (mod. 
L. n. 66-538 du 24 juillet 1966 et L. 16 juil. 1971), et Baccara, La réforme des 
sociétés et le régime des baux commerciaux, J.C.P. 1967.I.2072 ; éd. C.I., 81023. 
Sur Je maintien des contrats de travail en cours, voir l'art. 23 al. 8 Livre 1er 
Code du travail ; adde Cass. Soc. 21 oct. 1964, D. 1965.240; Cass. Soc. 22 mars 
1962, j.C.P. 1962.11.12717; Cass. Soc. 16 déc. 1972, D. 1972.276. Sur les droits 
des tiers en général voir Biasca, Gaz. Pal. 1969.1.86. 
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transfert rend inutHe tout acte particulier et toute forme spéciale pour la 
transmission des divers droits et obligations pris isolément. C'est ainsi 
que les créances sont transférées sans cession et les dettes sans consen­
tement des créanciers 42, que les engagements contractuels n'ont pas à 
être réitérés par la société reprenante 43 et le cocontractant, que les im­
meubles sont transférés sans aucune forme particulière 44 • 

La succession universelle met en lumière le principe de continuiité qui 
domine la fusion : si la société, simple forme juridique, disparaît, l'en­
treprise continue 44 Ms. De là l'absence de liquidation de la société appor­
teuse, malgré sa dissolution. 

C. La dissolution sans liquidation de la société reprise. 

31. Qu'il s'agisse d'absorption ou de combinaison, la fusion a pour 
conséquence la dissolution de la société ou des sociétés reprises. Toute 
fusion entraîne donc disparition de l'une au moins des sociétés participant 
à l'opération. 

Cette dispariNon des sociétés absorbée ou fusionnantes est de la nature 
même de la fusion. Si une personne morale « se fond » dans une autre 
ou avec une autre, ce ne peut être qu'en cessant d'exister comme entité 
distincte. Si la société absorbante ou nouvelle succède en tous points il 
la société reprise, c'est parce que ceHe-ci disparaît. En droit suisse, l'ar-

42 Bürgi, Vorbem. art. 748-750 CO, n. 15 ; Hiiberling, p. 121-122 ; Küry, 
p. 76 ; F. von Steiger, p. 357 ; Suter, p. 128. En droit français, la question de 
savoir si la cession de créance doit être notifiée aux débiteurs cédés, conformé­
ment à l'art. 1690 C. civ., était discutée et la jurisprudence contradictoire ; voir 
Baudeu-Bellargent, fasc. 164-E, n. 41 ; adde, en faveur de l'application de 
l'art. 1690 C. civ., Angers, 30 mai 1961, D. 1962. Somm. 86; mais la première 
chambre civile de la Cour de cassation a récemment pris contre l'application de 
l'art. 1690 C. civ. une position qui, compte tenu de l'art. 265 DSC, devrait 
désormais s'imposer ; voir Civ. 7 mars 1972, J.C.P. 1972.Il.1988 (éd. C.I.); D.S. 
1972.545 ; Rev. trim. dr. corn. 1972, p. 654, note Houin. Il semble que la publi­
cité spéciale prévue, pour l'apport d'un fonds de commerce, par l'art. 7 L. 
17 mars 1909, ne s'applique pas en cas de fusion; voir Rép. min. n. 9747, J.O. 
Déb. Ass. nat. 7 mars 1970, p. 546. 

43 Comp. Corn. 4 mars 1969, j.C.P. 1969.11.15949: non réitération des enga­
gements valablement pris par un SARL ultérieurement transformée en SA. 

44 Bürgi, Vorbem. art. 748-750 CO, n. 15. En droit français, on considère 
cependant que le contrat de fusion· doit être passé en la forme authentique 
lorsque l'apport comprend un immeuble, mais c'est seulement afin de permettre 
l'accomplissement des formalités de publicité foncière ; voir infra, n. 274. En 
droit suisse, l'inscription du transfert au registre foncier ne revêt, en cas de 
fusion, qu'un effet déclaratif au sens de l'art. 656 al. 2 CCS ; Suter, p. 128. 

44bis «Or, c'est la continuité d'entreprise et pas autre chose qui justifie 
l'analyse de «transmission de biens à titre universel» sur laquelle la jurispru­
dence fondait ses solutions en matière de fusions, comme c'est elle qui a déter­
miné le législateur à les reprendre.» Champaud, Rev. trim. dr. corn. 1967, p. 514 
(note sous Trib. grande instance Seine 30 mars 1966). 
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ticle 748 CO définit d'ailleurs l'absorption comme l'opération par laquelle 
« une société anonyme est dissoute par le fait qu'une autre société ano­
nyme reprend l'actif et le passif » 45• 

En France, la jurisprudence et la doctrine ont maintes fois affirmé 
le principe de la dissolution de la société reprise 46. Si la loi sur les so­
ciétés commerciales ne l'énonce pas expressément, il résulte à l'évidence 
de Ia conception généraile de l'opération telle qu'elle est aujourd'hui 
réglementée. On peut d'ailleurs remarquer que cette dissolution résulterait 
de toute manière, dans la plupart des cas, du jeu normal de l'article 1865 
chiffre 2 C. civ. : l'apport privant la société des actifs nécessaires à son 
exploitation, la poursuite du but social est compromise et la société se 
trouve dissoute ipso facto 47. 

La dissolution peut, comme on l'a vu, être antérieure à la fusion puis­
que des sociétés déjà dissoutes peuvent fusionner 48, En dehors de ce 
cas, la dissolution résulte de la décision prise par l'assemblée générale : 
la décision sociale approuvant la fusion est à la fois décision d'apport 
et décision de dissolution. Puisque la dissolution de la société est une 
conséquence automatique de la fusion, puisque la fusion est en elle-même 
une cause de dissolution, il n'y a pas lieu de distinguer entre la décision 
de fusion et une décision séparée de dissolution qui devrait être prise par 
l'assemblée générale 49. li en résulte que la dissolution de la société ap­
porteuse ne saurait être postérieure à la fusion 5o. 

Impliquant la disparition de l'une au moins des sociétés intéressées, 
la fusion se distingue d'une part de l'apport partiel d'actif de l'article 
383 LSC ou de la cession de patrimoine de l'article 181 CO, et d'autre 
part de toutes les formes analogues de concentmtion économique : prise 
de contrôle, participations réciproques, groupes de sociétés, ententes, etc. 

45 Bürgi, Vorbem. art. 748-750 CO, n. 12-13 ; Frehner, p. 39-40; Hiiberling, 
p. 28-30 ; Küry, p. 53 ; Suter, p. 62-64 ; F. von Steiger, p. 351. 

46 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-A, n. 22 ; Copper-Royer, op. cit., n. 20 ; 
Mestdagh, p. 32 ; Pic, Rev. soc. 1923.453; Siméon, p. 7; Houpin et Bosvieux, 
Il, n. 945 ss. ; Ripert, Traité élémentaire, n. 1590 ss. Req. 16 avril 1872, S. 1872. 
1.229; O. 1873.1.73; Civ. 26 avr. 1880, O. 1880.1.207; S. 1881.1.5 ; ].S. 1880. 
235; Req. 9 nov. 1887, S. 1888.1.449, note Labbé; D. 1888.1.202; ].S. 1888.107; 
Civ. 4 juil. 1893, S. 1893.1.373; Paris, 20 mars 1891, J.S. 1892.78 ; Rev. soc. 
1891.520; Lyon, 14 mai 1901, ].S. 1902.31 ; Trib. civ. Pau 28 mars 1933, ].S. 
1930.102. Contra: Cheminade, Rev. trim. dr. corn. 1970, p. 15 ss., pour qui la 
société apporteuse se poursuit, mais « englobée sous la personnalité morale de 
la société absorbante ou de la société nouvelle » (p. 23). 

47 Mestdagh, p. 60. 
48 Voir supra, n. 23-24. 
49 Suter, p. 96-97. 
50 Contra : Copper-Royer, op. cit., n. 20, p. 92; Req. 21 juill. 1932, S. 1935. 

1.310; ].S. 1932.654. 
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32. Mais le propre de la dissolution par fusion est qu'elle n'entraîne pas 
de liquidation 51, La note marginale des articles 748 et suivants CO range 
ces dispositions sous la rubrique générale « dissoluNon sans liquidation ». 
et l'article 749 alinéa 1 •• CO précise qu'en cas de combinaison, les biens 
des sociétés fusionnantes «passent sans liquidation dans l'actif» de la 
société nouvelle. Il ne s'agit pas, en effet, de liquider une entreprise mais 
de la faire changer de mains. L'absence de liquidation est le corollaire 
nécessaire du transfert de patrimoine avec actif et passif par succession 
universelle 52. 

Par conséquent, il n'y a pas lieu de procéder à la nomination de liqui­
dateurs 53• Les actifs de la société reprise ne sont pas réalisés, mais 
transmis à la société reprenante. La société absorbée ou fusionnante peut 
disparaître avant que ses créanciers soient désintéressés, puisque la 
société absorbante ou nouvelle succède à leur égard à leur débitrice 
originaire 54. Enfin, les actionnaires de la société dissoute ne vont pas 
recevoir une part de liquidation, mais conserver leur qualité d'actionnaire 
dans la société reprenante. 

D. La continuité de l'actionnariat. 

33. Puisque la société absorbée fait apport de son patrimoine à la so­
ciété absorbante et disparaît, le problème se pose de savoir comment cet 
apport sera rémunéré, comment les actionnaires de la société qui disparaît 
seront désintéressés. C'est un trait caractéristique de la fusion que la 
rémunération de l'apport de patrimoine par des droits sociaux au sein 

51 Bürgi, Vorbem. art. 748-750 CO, n. 14 ; Frehner, p. 7-8; Küry, p. 54 ss. ; 
F. von Steiger, p. 352 ; Suter, p. 64-65. Baudeu-Bellargent, fasc. 164-C, n. 70. 
Hamel et Lagarde, 1, n. 766, parlent de «dissolution sans partage». En juris­
prudence : Corn. 26 juin 1961, Gaz. Pal. 1962.1.63. 

52 L'art. 39 al. 1 LSC dispose cependant: «La société est en liquidation 
dès l'instant de sa dissolution pour quelque cause que ce soit. » Cheminade, 
op. cit., p. 19, y voit une preuve de plus que la fusion n'emporte pas dissolutjon 
de la société apporteuse, puisqu'il est clair qu'elle n'entraîne pas sa liquidation. 

53 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-C, n. 70. Latscha, F4 et 5, envisage la nomi­
nation d'un « délégué spécial » chargé de contrôler le règlement du passif par 
la société reprenante; cette nomination ne se justifie plus depuis 1966, cf. 
Baudeu-Bellargent, lac. cit. 

54 En droit suisse, l'art. 748 ch. 7 CO retarde cependant la radiation de la 
société absorbée ou de chacune des sociétés fusionnantes jusqu'à ce que ses 
créanciers aient été payés ou aient reçu des sûretés. Si la société cesse d'exister 
dès réalisation de la fusion et que seule sa radiation est retardée, le maintien 
de l'inscription d'une société disparue n'a aucun sens. Si la disparition de la 
société absorbée est retardée jusqu'à sa radiation, il faudrait admettre qu'elle 
subsiste sans patrimoine, sans associés et sans organes puisque la fusion est 
déjà réalisée (sur le moment de la réalisation de la fusion, voir infra n. 438 ss.), 
ce qui n'est pas plus satisfaisant. Aussi la plupart des auteurs critiquent-ils 
l'art. 748 ch. 7 CO. Voir F. von Steiger, p. 356; Suter, p. 170. 
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de la société reprenante. La fusion opère substitution, entre les mains de 
l'actionnaire, d'actions de la société reprenante à celles de la société 
reprise ; il y a échange d'actions et continuité de l'actionnariat, en ce 
sens que les actionnaires de la société absorbée ou des sociétés fusion­
nantes demeurent actionnaires, mais d'une autre société 55• 

34. Si le Code des obligations ne fait pas directement de l'échange 
d'actions un élément de la définition de la fusion, l'article 748 chiffre 8 CO 
dispose que, « une fois la dissolution inscrite, les actions de la nouvelle 
société destinées à désintéresser les actionnaires de la société dissoute 
sont remises à ceux-ci conformément aux clauses du contrat de fusion». 
De même, l'article 749 alinéa 3 chiffre 4 CO prévoit qu'en cas de fusion 
par combinaison, « les actions de la nouvelle société sont... remises, 
conformément au contrat de fusion, en échange des anciennes». 

En droit français, l'article 373 LSC envisage l'augmentation des enga­
gements des actionnaires du fait de la fusion, l'article 379 LSC dispose 
que, « lorsque la fusion est réalisée par voie de création d'une société 
nouvelle», les actionnaires des sociétés fusionnantes « peuvent se réunir 
de plein droit en assemblée générale constitutive de la société nouvelle 
issue de la fusion». Les articles 254 et 255 DSC mentionnent « le rapport 
d'échange des droits sociaux» parmi les mentions obligatoires du projet 
de fusion et de l'avis dont ce projet doit faire l'objet. 

Toutes ces dispositions montrent bien que le législateur, tant français 
que suisse, considère la continuité de l'actionnariat comme un élément de 
la fusion, d'accord en cela avec une doctrine pratiquement unanime dans 
les deux pays. La fusion se distingue ainsi de la cession forfaitaire d'ac­
tif - opération qui peut intervenir dans le cadre d'une liquidation - et. 
de toute autre forme d'aliénation du patrimoine rémunérée par des es­
pèces, qui constitue simplement une vente 56, 

35. Cette continuité de l'actionnariat est l'un des aspects de la continuité 
de l'entreprise, qui caractérise la fusion. Sous une organisation différente, 
l'entreprise subsiste, avec tous les rapports juridiques qu'elle comporte. 
Par la fusion, la société reprenante succède « corps et biens» à la société 
reprise, elle la continue tant par rapport à son patrimoine que par rapport 
à ses membres 5 7. 

55 Amrein, SAO 35, p 351 ; Bürgi, art. 748 CO, n. 93 ; Faessler, p. 32-33 ; 
Fischer, SJZ 26, p. 146 ; Frehner, p. 21 ; Küry, p. 53-54 ; Mellinger, p. 32-33 ; 
Suter, p. 66. Baudeu-Bellargent fasc. 164-A, n. 24 ; Copper-Royer, op. cit., p. 6 ; 
Auger, Rev. soc. 1925, p. 54; Hamel ~t .Lagarde, I, n. 765; Mestdagh, ~· 39 s.s. ; 
A.N.S.A., brochure 109, p. 9. Req. 2 1mll. 1873, S. 1873.1.306 ; Trtb. c1v. Seme, 
14 mai 1892, Rev. soc. 1893.34. 

56 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-A, n. 24; Pic, Rev. soc. 1923, p. 447. 
57 Bürgi, Vorbem. art. 748-750 CO, n. 17. 
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La continuité de l'actionnariat est liée au transfert universel de patri­
moine et à l'absence de liquidation. En effet; la société reprise n'étant 
pas liquidée, l'opération ne fait apparaître aucune part de liquidation qui 
pourrait être distribuée aux actionnaires. D'autre part, si le législateur 
permet à une société de disparaître sans liquidation préalable, c'est parce 
que ·l'entreprise, elle, ne disparaît pas mais change de mains. Ce méca­
nisme suppose un transfert universel qui s'oppose à toute « perte de 
substance » du patrimoine transmis servant de gage aux créanciers 58,. 

donc à toute répartition en espèces ou en créances entre les actionnaires 
de la société absorbée. 

36. Il faut reconnaître que ces motifs techniques ne s'opposeraient pas, 
en ca:s d'absorption, à un désintéressement des actionnaires de la société 
reprise par l'attribution d'espèces prélevées sur Je.3 biens de la société 
reprenante ou d'obligations émi,se par cette société. Mais une telle exclu­
sion des actionnaires de la société reprise se heurterait au principe de la 
continuité de 11'entreprise. Il semble que l'on doive analyser la fusion contre· 
des espèces en une vente des actifs sociaux et la fusion contre des obli­
gations en une vente à terme 59. La conséquence en serait l'absence de 
succession universelle et la nécessité d'une liquidation de la société re­
prise, à laquelle devrait être attribuée, dans un premier temps, la contre­
partie de l'apport, et qui ne pourrait la distribuer à ses actionnaires qu'à 
titre de part de liquidation. En effet, les actionnaires ne peuvent être 
légalement privés de leur qualité que par une dissolution suivie d'une 
liquidation en bonne et due forme. 

En droit suisse, la possibilité d'une fusion contre des bons de parti­
cipation est incertaine 59 bis, Rappelons qu'un problème analogue s'est 
jadis posé, en France, à propos des parts de fondateurs; tandis que 
MM. Houpin et Bosvieux admettaient une fusion contre de tels titres,. 
un auteur y voyait une vente à caractère a'1éatoire 61 • Quoi que les bons de 
participation aient parfois été assimilés à de véritables actions sans droit 
de vote 62, il n'en reste pas moins que leurs porteurs n'ont pas, en droit 

58 Suter, p. 69-70. 
59 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-A, n. 24, 26; Mestdagh, p. 41. Contra: 

Escarra, n. 933, qui admet la fusion contre des obligations. 
59bis Bürgi, Vorbem. art. 748-750 CO, n. 25, met cette question au nombre 

de celles que le législateur devrait résoudre dans l'hypothèse d'une révision du 
droit de la SA en général ou du droit de la fusion en particulier. 

60 Houpin et Bosvieux, II, n. 945; adde Escarra, n. 933. Contra: Hamel et 
Lagarde, I, n. 765; A.N.S.A., brochure 109, p. 9; Auger, Rev. soc. 1925, p. 54. 

61 Mestdagh, p. 42. 
62 Hirsch, ZSR 85.II, p. 26. Les propositions de revision partielle du droit 

des sociétés anonymes émanant du groupe de travail pour l'examen du droit des 
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positif, la qualité d'associés. Aussi pensons-nous qu'une véritable fusion 
contre des bons de participation n'est pas possible dans l'état actuel de 
notre droit. 

En revanche, la doctrine suisse considère que la rémunération en ac­
tions peut être complétée par une soul1e en espèces afin de facHiter, dans 
·certains cas, le calcul du taux d'échange des actions 63, et une telle pos­
sibilité doit également être admise en droit françai·s. En l'absence d'une 
·disposition limitant, comme en droit allemand 04, le montant de la soulte 
à un certain pourcentage de la valeur nominale des actions attribuées, la 
.difficulté est évidemment de fixer un plafond à ces rémunérations en 
espèces 65, Du moins ne doivent-elles pas battre en brêche le principe de 
la continuité de l'actionnariat, sous peine de faire perdre à l'opération son 
caractère de fusion et, du même coup, le bénéfice de la dispense de 
liquidation et, en droit français, du régime fiscal de faveur. Nous pensons 
·que l'attribution de titres autres que des actions peut être admise dans 
les mêmes, limites que celle des soultes en espèces 0°. 

37. Rémunéré par l'attribution de droits sociaux, l'apport de la société 
absorbée ou fusionnante est donc normalement un véritable apport en 
société au sens strict du mot 07 : il sert à libérer le capital de la société 
nouvelle ou le montant de l'augmentation de capital de la société absor­
bante. Relevons cependant que la doctrine suisse admet aujourd'hui la 
licéité d'une absorption sans augmentation de capital, en particulier lors­
·que la société absorbante possède de ses propres actions en nombre suf­
fisant pour désintéresser les actionnaires de la société absorbée, ou 

sociétés anonymes institué en 1968 par le Département fédéral de justice et 
police vont dans le sens d'une assimilation des bons de participation aux actions, 
et le rapport intérimaire du président et du secrétaire du groupe de travail, 
publié en 1972, souligne que dans la réglementation proposée, les bons de parti­
cipation «ne confèrent pas un droit de créance mais de sociétariat» (p. 147). 
Sur la nature juridique du bon de participation dans le droit en vigueur, voir 
l'ouvrage de P. Henggeler. 

63 Amrein, SAO 35, p. 357 ; Bürgi, art. 748 CO, n. 57 ; Faessler, p. 33 ; 
Frehner, p. 78-79; Küry, p. 53 ; Mellinger, p. 34; Suter, p. 129; Zollikofer, 
p. 19-21. Contra: Fischer, SJZ 26, p. 147; Lehmann, p. 31 ss. 

64 § 344 al. 2 Aktiengesetz. 
65 Pour une limitation fondée sur l'origine des fonds employés, voir Frehner, 

p. 78-79, et Suter, p. 129. 
66 Sur l'attribution, avant 1966, de parts de fondateurs, voir notamment 

Auger, Rev. soc. 1925, p. 54. Sur l'attribution d'obligations, voir Baudeu-Bellar­
gent, fasc. 164-A, n. 28. 

67 Contra : Baudeu-Bellargent, fasc. 164-A, n. 37-38, qui soulignent que 
l'apport en nature porte toujours sur des biens déterminés et que l'opération est 
par conséquent toujours à titre particulier, contrairement à la fusion qui porte 
globalement sur tout un patrimoine. 
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lorsqu'elle détient la totalité des actions de cette dernière 68. Dans la 
seconde hypothèse en tout cas, la même solution s'impose en droit 
français 60. 

38. S'il faut maintenant proposer une définition prec1se de la fusion,. 
nous dirons qu'elle est un contrat entre deux ou plusieurs sociétés, par 
lequel eMe conviennent de s'unir en une seule, cette réunion s'opérant par 
le transfert universel du patrimoine d'une ou plusieurs de ces sociétés, 
qui disparaissent, soit à l'une des sociétés participantes, soit à une so­
ciété constituée à cette fin, dont les actions se substituent à celles de la 
société ou des sociétés disparues. 

Section Il : LA SCISSION. 

39. La scission d'une société anonyme est une opération plus rare que· 
la fusion, avec laquelle elle présente de grandes analogies. Peut-être· 
est-ce la raison pour laquelle elle est inconnue de la plupart des 1Jégis­
lations 10. La loi française du 24 juillet 1966 la réglemente cependant, 
alors que le code suisse des obligations n'en fait pas mention. Aussi nous 
attacherons-nous, après un très bref historique, à dégager la notion de 
scission par référence au droit français. Ce n'es·t qu'une fois bien déli­
mités les contours de cette institution que nous pourrons nous interroger 
sur sa Iicéité en droit suisse. 

§ 1er. Historique de la scission. 

40. Le droit suisse ignorant cette institution, seul le droit français nous 
intéresse ici. 

Comme la fusion, la scission est née de la pratique et, si l'on fait 
abstraction de quelques dispositions fiscales, elles-mêmes postérieures à 
la dernière guerre, soumettant les scissions au régime des fusions 71 , le 

68 Bürgi, Vorhem. art. 748-750 CO, n. 21-22 ; Faessler, p. 50 ; Frehner,. 
p. 58-59 ; Küry, p. 77 ss. ; Lehmann, p. 35 ss. ; F. von Steiger, p. 353 ; Suter, 
p. 67 ss. ; Zollikofer, p. 61 ss. 

69 Sur la situation, en droit français, en cas de possession de ses propres: 
actions par la société reprenante, voir infra n. 245. 

10 A notre connaissance, aucune législation européenne, autre que la législa­
tion française, ne prévoit la scission. 

71 Voir en particulier A.N.S.A., brochure 109, p. 54 ss. Sur les textes fiscaux 
ultérieurs, voir A.N.S.A., Brcichure 160; Latscha, Rl ss., Z33 ss.; Richard, 
J.C.P. 1971.1.2437 (Ed. N.). 
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premier texte en la matière est le décret n° 54-1226 du 7 décembre 1954 
modifiant l'article 3 de la loi du 24 juillet 1867. Encore cette disposition ne 
vise-t-elle pas expressément la scission, mais prévoit-elle, comme en cas 
de fusion et sous les mêmes conditions, la négociabilité immédiate des 
actions d'apport attribuées « en cas d'apport par une société de partie 
de ses éléments d'actif à une autre société». 

La scission est aujourd'hui réglementée, comme la fusion, par les ar­
tides 371 à 389 de la loi sur les sociétés commerciales du 24 juillet 1966, 
et les articles 382 à 386 lui sont exclusivement consacrés. Les disposi­
tions de la loi sont complétées par les articles 254 à 265 DSC, qui visent 
conjointement les fusions et les scissions. 

§ 2. La notion de scission en droit français. 

41. Aux termes de l'article 371 alinéas 2 et 3 LSC, une société «peut 
aussi faire apport de son patrimoine à des sociétés existantes et participer 
avec celles-ci à la constitution de sociétés nouvelles, par voie de fusion­
scission. -- Elle peut enfin faire apport de son patrimoine à des sociétés 
nouvelles, par voie de scission. » La scission au sens large peut donc 
revêtir plusieurs formes. 

La scission proprement dite est la division du patrimoine d'une so­
ciété entre plusieurs sociétés créées pour recevoir ces apports. 

La fusion-scission, qu'il vaudrait mieux appeler scission-fusion 12, 

est tout d'abord la division du patrimoine d'une société entre plusieurs 
sociétés préexistantes. Le mécanisme juridique est alors analogue à celui 
de la fusion par absorption et nous baptiserons cette opération, par 
commodité, fusion-scission par absorption. 

Une seconde catégorie de fusion-scission peut être appelée fusion­
scission par combinaison, en raison de son analogie avec la fusion par 
combinaison. Elle consiste dans la division du patrimoine de la société 
scindée entre plusieurs sociétés nouvelles dont chacune est créée pour 
recevoir, outre l'apport de la société démembrée, un apport total ou partiel 
d'une autre société préexistante. 

Bien entendu, ces diverses techniques peuvent se combiner. Nous 
nommerons fusion-scission mixte l'opération par laquelle une société fait 
apport d'une partie de son patrimoine à une société préexistante, et d'une 

12 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-0, n. 1. Après avoir, à l'article 371, distingué 
entre la scission et la fusion-scission, le législateur de 1966 ne parle d'ailleurs 
plus que de scission, « par apports à des sociétés anonymes existantes » 
(art. 382) et «par apports à des sociétés anonymes nouvelles» (art. 383). 
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autre partie à une société nouvelle créée pour recevoir, outre cet apport, 
celui d'une autre société préexistante. 

Enfin, la scission mixte pourra consister, pour la société qui se scinde, 
à faire apport d'une partie de son patrimoine à une société nouvelle des­
tinée à recevoir ce seul apport, et d'une partie à une société préexistante 
ou constituée conjointement avec l'apport d'une autre société préexis­
tante 73• 

La notion de scission Lalo sensu recouvre donc des opérations assez 
diverses, mais qui se caractérisent toutes par l'éclatement d'une société 
qui fait apport de tout son patrimoine à des sociétés différentes. Aussi 
est-il possible de dégager une notion générale de la scission, quitte à 
préciser, chemin faisant, les caractéristiques propres aux diverses opéra­
tions comprises sous cette dénomination. 

42. Nous suivrons, dans l'ana1lyse de la notion de scission, une démar­
che parallèle à celle que nous avons adoptée pour la fusion, ce qui nous 
permettra de faire ressortir tant les analogies que les différences existant 
entre les deux institutions. Les éléments constitutifs de la scission sont, 
dans cette optique, les suivants : la scission est un acte juridique unila­
téral ou contractuel ; elle suppose la division du patrimoine d'une société 
par apports simultanés à deux ou plusieurs sociétés, par voie de transfert 
à titre universel ; la société scindée se dissout sans liquidation ; enfin, la 
scission entraîne la substitution des actions des sociétés bénéficiaires 
des apports aux actions de la société démembrée. 

A. Le caractère unilatéral ou contractuel de la scission. 

43. Contrairement à la fusion, qui est un contrat, la scission est un acte 
juridique soit unilatéral soit contractuel, selon qu'elle se réalise au béné­
fice de sociétés nouvelles ou de sociétés préexistantes. 

En cas de scission proprement dite, c'est-à-dire réalisée par apports 
à des sociétés anonymes nouvelles créées pour recevoir ces apports, 
l'opération est, aux termes de l'article 383 LSC, «décidée par l'assemblée 
générale extraordinaire de la société scindée». C'est ila société appelée à 
se scinder, seule en cause, qui prend l'initiative de l'opération, qui décide 
de la constitution des sociétés nouvelles -· qui peuvent être formées par 
le seul apport issu de la scission 14 - et du montant de l'apport à faire à 

73 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-A, n. 16, voient là une variété de fusion­
scission. Mais la terminologie importe peu puisque le législateur n'y attache 
aucune conséquence juridique ; ibid., n. 17. 

74 Art. 383 al. 2 LSC. 
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chacune d'elles. Si l'une des sociétés nouvelles doit recevoir, outre l'apport 
issu de la sci'ssion, d'autres apports, ce sont les mandataires de la so­
ciété scindée qui agiront comme fondateurs et recueilleront les sous­
criptions 75. 

44. En cas de fusion-scission par absorption, la société qui veut se 
scinder doit auparavant s'entendre avec chacune des sociétés préexis­
tantes qui doivent absorber une partie de son patrimoine, tout comme 
en cas de fusion par absorption. Un projet de scission doit alors être 
établi par ,Jes administrateurs ou le directoire des diverses sociétés inté­
ressées et ratifié par leurs assemblées générales, ces ratifications rendant 
parfait le contrat de scission 76. L'article 382 LSC renvoie d'ailleurs ex­
pressément aux dispositions relatives à la fusion « lorsque la scission 
doit être réalisée par apports à des sociétés anonymes existantes». 

On peut se demander, dans un tel cas, quelles sont les parties au 
contrat de scission ou, plus précisément, s'il y a un ou plusieurs contrats. 
La société qui se scinde faisant plusieurs apports distincts à des sociétés 
différentes, on pourrait, en effet, concevoir qu'eHe conclue avec chacune 
de ces sociétés des conventions d'apport séparées, complétées par un 
projet unilatéral de scission soumis à la seule assemblée générale de la 
société scindée. Mai'S on pourrait aussi imaginer que toutes les sociétés 
participant à l'opération soient parties à un même traité de scission. 

L'ancien article 718 du Code général des impôts semblait avoir en vue 
la première méthode lorsqu'il exigeait que les apports à titre de scission 
résultent de conventions prenant effet à la même date pour les diver•ses 
sociétés qui en étaient bénéficiaires. Mais la doctrine paraît envisager 
une convention de scission unique 11. L'article 374 LSC ne vise d'ailleurs 
que « le projet de contrat » et les articles 254 et 255 DSC traitent de la 
publicité du « projet de fusion ou de scission ». Il faut remarquer qu'en 
fait, la scission constitue une seule opération dont les différents éléments 
ne peuvent être séparés et que, du fait de la solidarité établie, sauf clause 
contraire, entre les sociétés bénéficiaires des apports par l'article 385 DSC, 
chacune de ces sociétés a un intérêt certain à connaître la situation des 
autres sociétés. Aussi pensons-nous qu'un traité de scission unique et 
tripartite (au moins) est seul licite. 

75 Voir infra n. 429 pour le cas de la fusion par combinaison comportant 
des apports extérieurs. 

76 Voir infra, II• partie, Ch. I, n. 258 ss. 
11 Froessel, Scissions, p. 35 ss. ; Siméon, p. 44 ss. Adde : Dict. permanent 

du droit des affaires, 2• partie, p. 409, formulaire de traité de scission. 
1s Latscha, Z24. 

4 
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Même si l'on admettait la possibilité de conventions d'apport dis­
tinctes, chacune d'elles -- et la décision unilatérale de scission - serait 
soumise à la condition suspensive de l'approbation des autres conventions 
d'apport par les sociétés intéressées 7B. 

45. Plus délicat est le cas de l'opération que nous avons baptisée fusion­
scission par combinaison. Les apports résultant de la scission sont alors 
faits à des sociétés anonymes nouvelles comme en cas de scission pro­
prement dite. Cependant, l'apport de la société scindée participe avec un 
apport effectué par une autre société préexistante à la constitution de 
chacune des sociétés nouvelles. Il faut donc se demander si l'opérntion 
constitue une scission « par apports à des sociétés anonymes nouvelles», 
décidée, en vertu de l'article 383 LSC, par la seule assemblée générale 
de la société scindée ; ou s'il faut reconnaître à ce procédé un caractère 
contractuel, par analogie soit avec la fusion-scission par absorption, soit 
avec la fusion par combinaison. 

On voit que le mécanisme de la constitution des sociétés nouvelles 
issues de la scission est le même qu'en cas de fusion par combinaison. 
Chaque société nouvelle est formée des apports de deux sociétés au moins 
et les actions d'apport de chaque société nouvelle sont attribuées aux 
actionnaires des sociétés apporteuses - ou tout au moins de la société 
scindée. La différence est qu'en cas de fusion-scission, l'apport de la 
société scindée est seulement partiel. .Mais l'analogie nous paraît convain­
cante et les intérêts en présence sont les mêmes qu'en cas de fusion par 
combinaison. Aussi admettrons-nous le caractère contractuel de la fusion­
scission par combinaison. 

Mais ici se pose à nouveau le problème de savoir si une convention 
de scission unique doit être conclue avec les diverses sociétés préexis­
tantes participant à l'opération, ou si la société scindée peut conclure 
avec chacune d'elles une convention séparée, complétée par une décision 
de scission unilatérale. Comme en cas de fusion-scission par absorption, 
et pour les mêmes raisons, la première formule nous paraît seule admis­
sible. 

46. Reste le cas des scissions mixtes, qui se réalisent par des apports 
simultanés à des sociétés nouvelles et à des sociétés préexistantes. On 
pourrait songer alors à une décision unilatérale de scission complétée 
par des conventions entre la société scindée et les sociétés préexistantes, 
conventions qui n'auraient pour objet que l'apport réalisé à la société 
cocontractante ou la création de la société nouvelle issue de l'apport de 
la société scindée et de celui d'une autre société préexistante. Cependant, 
en raison du caractère indivisible de l'opération de scission et de la res-
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ponsabilité solidaire de l'article 385 LSC, nous pensons que la scission 
mixte est contractuelle et que l'ensemble des opérations qui la composent 
doit être prévu par un traité de scission auquel sont parties toutes les 
sociétés préexistantes intéressées. 

B. Les apports à plusieurs sociétés et le transfert à titre universel. 

47. Quelles qu'en soient les modalités, la scission suppose la division 
du patrimoine d'une société par apports à deux ou plusieurs sociétés. 
Par la scission, une société se divise, elle éclate. La scission s'ana1lyse en 
deux ou plusieurs apports partiels du patrimoine social, l'originalité de 
l'opération étant que la somme de ces apports absorbe l'intégralité de ce 
patrimoine 79 , tout comme l'apport-fusion porte sur tout il' actif et tout 
le passif de la société reprise. 

Encore faut-il préciser que ces apports ne sont pas indépendants les 
uns des autres et que la scission constitue une opération d'ensemble. Si 
une société effectue, sur une période de plusieurs années, divers apports 
à d'autres sociétés, le dernier apport englobant le solde de son patrimoine, 
on sera en présence de divers apports partiels d'actif indépendants, sui­
vis, le cas échéant, d'une fusion. 

Doit-on admettre, dès lors, que tous les apports issus de la scission 
sont nécessairement simultanés? A notre avis, la simultanéité s'impose 80 

du fait que, comme nous le verrons, la scission entraîne l'échange des 
droits sociaux des actionnaires de la société scindée contre des droits 
analogues dans les sociétés reprenantes. Des apports successifs sup­
poseraient autant de réductions de capital de la société apporteuse. 

Les divers apports doivent faire l'objet d'un projet ou d'un traité de 
sdssion unique et d'une décision de la société scindée portant sur l'en­
semble de l'opération. 

48. Alors que la fusion opère, comme on l'a vu, une transmission 
universelle, la doctrine admet en général que les sociétés bénéficiaires 
de la scission sont les ayants cause à titre universel de la société scin­
dée 81• Mais il n'est pas sans intérêt de remarquer que la scission emporte 
transmission universelle du patrimoine de la 1société scindée à l'ensemble 
des sociétés bénéficiaires des apports, car cela mettra en lumière les 
analogies avec la fusion. 

10 Froessel, Scissions, p. 22. 
80 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-0, n. 88-89; Latscha, P5. 
s1 Froessel, Scissions, p. 25 ; Latscha, P2, P5. 
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Tout comme la société absorbée passe « corps et biens » à la société 
absorbante, la société scindée passe « corps et biens » aux diverses so­
ciétés bénéficiaires de la scission. Ces dernières prennent, à l'égard des 
actionnaires de la société scindée, la place de celle-ci ; elles reçoivent 
également tous les actifs et passifs de la société scindée, qu'ils soient 
ou non prévus par le traité de scission. 

Reprenant les principes des articles 380 et 381 relatifs à la fusion, 
l'article 385 de la loi sur les ·sociétés commerciales dispose : « les sociétés 
bénéficiaires des apports résultant de la scission sont débitrices soli­
daires des obligataires et des créanciers non obligataires de la société 
scindée, au lieu et place de celle-ci, sans que cette substitution emporte 
novation à leur égard » 82. 

Ainsi, l'ensemble des sociétés bénéficiaires a, comme la société repre­
nante en cas de fusion, vocation à l'universalité du patrimoine de la 
société scindée. 

49. Quant à la répartition interne de ce patrimoine entre les diverses so­
ciétés bénéficiaires des apports, l'article 625 alinéa 2 DSC prédse qu'elle 
« est faite selon les modalités fixées par le projet de scission ». Il est 
évident, en effet, que l'on ne saurait appliquer ici les principes de la suc­
cession à titre universel, qui supposerait un partage du passif entre les 
sociétés reprenantes au prorata des actifs reçus 83 , et que le partage tant 
de l'actif que du passif est purement conventionnel 84. 

La scission est le plus souvent la consécration juridique d'une sépa­
ration économique préexistante ou embryonnaire au sein de l'entreprise 
scindée ; elle vise d'ordinaire à une spécialisation des tâches plus qu'à 
la création d'entités concurrentes aux aotivités analogues 85, Aussi chaque 
société reprenante recevra-t-elle, en général, une exploitation déjà plu8 
ou moins distincte, avec son actif et son passif. Mai1s rien n'empêche 
de prévoir, dans le contrat de scission, qu'une seule société prendra en 
charge tout le passif 86. 

82 L'art. 386 LSC permet cependant d'écarter cette solidarité ; les créanciers 
non ohligataires de la société scindée peuvent alors former opposition à la 
scission dans les conditions et sous les effets prévus à l'art. 381 LSC ; voir, 
sur ce point, Baudeu-Bellargent, fasc. 164-0, n. 97. Comme en matière de 
fusion, il était fréquent, avant 1966, que la société scindée conserve la charge 
de son passif pour faire des apports francs et quittes aux sociétés reprenantes ; 
voir Froessel, Scissions, p. 82 ss. ; ces pratiques paraissent condamnées, aujour­
d'hui, par l'art. 265 al. 2 ose. 

83 Art. 870-871 C. civ. 
84 Latscha, Pl. 
85 Froessel, Scissions, p. 15-17 ; supra, n. 4. 
86 Froessel, Scissions, p. 85. 
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La situation est très délicate lorsque se révèlent des éléments actifs 
ou passifs non envisagés par le traité de scission, et dont nous avons 
admis qu'ils passaient, en vertu du principe de la succession universelle, 
à l'ensemble des sociétés bénéficiaires des apports résultant de la scis­
sion. Comme l'écrit M. Latscha, « si la scission comporte l'apport aux 
sociétés bénéficiaires de deux exploitations bien distinctes, le rattache­
ment à l'une ou à l'autre devra pouvoir se faire en bonne logique. Mais 
seule une rédaction prudente des actes de scission permet de préparer 
une solution à cette situation, qui sinon risquerait d'être sans issue » 87• 

Si pourtant les parties n'ont pas fait preuve de toute la prévoyance sou­
haitable et qu'un rattachement logique se révèle impossible, il faudrait 
sans doute admettre les conséquences de la transmission à titre universel 
et répartir l'élément actif ou passif imprévu entre les sociétés bénéfi­
ciaires, au prorata de leur part dans l'actif net issu du démembrement 
de la société scindée ss. 

C. La dissolution sans liquidation de la société scindée. 

50. Comme la fusion, fa scission entraîne dissolution de la société ap­
porteuse 89. C'est, en effet, le propre de cette opération de réaliser un 
éclatement complet de la société qui se scinde oo. 

Par conséquent, il n'y a pas de scission .Jorsqu'une société apporte 
une partie de son patrimoine à d'autres sociétés tout en en conservant 
une part, ou tJorsqu'après avoir fait apport de tout son patrimoine à d'au­
tres sociétés, elle conserve les actions d'apport émises par ces dernières 
et se transforme en société holding. 

Comme en cas de fusion, fa dissolution de la société appelée à se 
scinder peut être antérieure à la scission 01. En dehors de ce cas, elle 

s7 Latscha, P2. 
88 Sans doute serait-il utile d'introduire, dans le contrat de sc1ss1on, une 

clause prévoyant le recours à un arbitrage pour l'attribution des actifs ou 
passifs non expressément prévus. On peut également stipuler que tout élément 
actif ou passif non prévu sera repris par l'une des sociétés bénéficiaires des 
apports désignée dans le contrat; d'après Baudeu-Bellargent, fasc. 164-0, n. 2 
et 95, c'est là la pratique habituelle ; dans cette hypothèse, on ne peut plus 
parler, comme le soulignent ces auteurs, d'un transfert à titre universel que 
pour l'apport fait à cette dernière société, les autres sociétés reprenantes recevant 
un apport à titre particulier. Du point de vue de la société qui se scinde, il 
s'agit toujours, cependant, d'une transmission universelle; fasc. 164-A, n. 21. 

89 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-A, n. 22, fasc. 164-0, n. 2; Froessel, Scis­
sions, p. 20, 26-27 ; Latscha, PI. 

oo Baudeu-Bellargent, fasc. 164-A, n. 41. 
91 L'art. 371 LSC ouvre la voie de la scission à «une société, même en 

liquidation». 
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résulte de la décision de scission prise par la société, la décision sociale 
approuvant la scission étant à la fois décision d'apports et décision de 
dissolution. Par conséquent, la dissolution ne saurait être postérieure à 
la scission. 

51. Tout comme la fusion, la sc1ss10n entraîne une dissolution sans 
liquidation puisque, en application du principe de la succession univer-­
selle des sociétés bénéficiaires des apports à la société scindée, l'actif et 
le passif de celle-ci passent aux premières. 

D. La continuité de l'actionnariat. 

52. La sc1ss10n d'une société entraîne, entre les mains de ses action­
naires, la substitution, à ses actions, d'actions des sociétés bénéficiaires 
des apports résultant de la sdssion 92• Mutatis mutandis, la scission se 
rapproche donc, là encore, de la fusion, et il serait inutile de reprendre 
ici tous les problèmes soulevés à propos de cette dernière opération. 

Retenons que les apports issus de la scission ne peuvent être rému­
nérés que par des droits faisant partie du capital des sociétés bénéficiaires 
de ces apports, et que ces titres doivent être distribués aux actionnaires 
de la société scindée au prorata de leurs droits dans cette dernière société. 
A propos de la scission proprement dite, l'article 383 alinéa 2 in fine LSC 
prévoit expressément que « les actions émises par les sociétés nouve!iles 
sont alors directement attribuées aux actionnaires de la société scindée ». 

53. Si le mécanisme est le même que celui de la fusion, une difficulté 
supplémentaire naît du fait qu'il n'y a plus une, mais plusieu11s sociétés 
dont les actions d'apport doivent être distribuées aux actionnaires de 
la société dissoute. Auss·i le problème de la répartition des actions est-il 
particulièrement épineux. En effet, les actions des diverses sociétés béné­
ficiaires n'ont pas toutes la même valeur économique, et l'opération doit 
aboutir à l'attribution aux actionnaires de droits proportionnels à ceux 
qu'ils possédaient dans la société scindée. 

Normalement, chaque actionnaire devra recevoi'r des actions de cha­
cune des sociétés bénéficiaires, de manière que la répartition des chan­
ces et des risques soit égale pour tous 93. Mais il est évident que, sur 

92 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-A, n. 24, fasc. 164-0, n. 91 ; Latscha, P2 ; 
Siméon, p. 13. 

93 Voir infra, n. 225. 
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le plan pratique, une telle répartition est très difficile à réaliser, surtout 
pour les petits porteurs qui ne possédaient pas toujours dans la société 
scindée une participation suffisante pour recevoir un « jeu » complet 
d'actions des sociétés bénéficiaires. 

En outre, certaines scissions sont réalisées ratione personae, leur but 
étant de dissocier les intérêts de deux ou plusieurs groupes d'actionnai­
res antagonistes au sein de la société scindée 94 • Dans un tel cas, une 
répartition proportionnelle à tous les actionnaires de la société scindée 
des actions de chacune des sociétés bénéficiaires de la scission irait à 
l'encontre du but pour.suivi. L'attribution à chaque groupe des actions 
d'une société déterminée risque alors de compromettre l'égalité des ac­
tionnaires de la société scindée. 

Ce sont là des problèmes que nous aurons l'occasion d'approfondir 
plus loin 95• 

54. En conclusion, nous définirons la sc1ss10n comme l'acte juridique 
par lequel une société fait apport à titre universel de son patrimoine à 
deux ou plusieurs sociétés préexistantes ou constituées à cette fin, 
moyennant l'attribution à ses actionnaires d'actions desdites sociétés ; 
la scission entraîne la dissolution sans liquidation de la société qui se 
scinde. 

Cette définition et les développements qui l'ont précédée font appa­
raître les analogies existant entre les opérations de fusion et de scission. 
Si, à première vue, ces deux institutions sont antinomiques, puisque l'une 
suppose la réunion de deux ou plusieurs sociétés en une seule alors que 
l'autre consiste dans la division d'une société en plusieurs autres ou entre 
plusieurs autres, il apparaît que les mécanismes mis en œuvre sont les 
mêmes. 

Dans les deux cas, on retrouve, en effet, un ou plusieurs apports 
d'une universalité par une ou plusieurs sociétés à une ou plusieurs au­
tres, apports rémunérés par des actions de la ou des sociétés bénéfi­
ciaires qui sont attribuées aux actionnaires de la ou des sociétés appor­
teuses, celles-ci disparaissant. 

Aussi certains auteurs n'ont-il voulu voir dans la scission qu'une 
variété de fusion 96. De même, le législateur fiscal accorde aux opéra-

94 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-G, n. 9 ss. ; Froessel, Scissions, p. 18. 
95 Voir infra, Ch. lll, en particulier n. 225. 
96 Voir notamment, pour la scission par apports à des sociétés préexistantes, 

Vasseur, p. 50-51. 
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tions de scission - sous réserve, aujourd'hui, d'un agrément ministériel 
- le bénéfice du régime de faveur prévu pour les fusions 07, 

Si, en fait, les différences entre les deux institutions sont évidentes, 
ne serait-ce que sur le plan économique, les analogies suffisent à justi­
fier une étude conjointe de la fusion et de la scission. D'autre part, l'exis·­
tence de mécanismes juridiques semblables doit entraîner l'adoption de 
solutions analogues sur le plan de la protection des actionnaires, qui fait 
l'objet de notre travail. 

§ 3. La scission et le droit suisse. 

55. Le Code des obligations ne prévoit pas la possibilité de réaliser la 
scission d'une société anonyme et la doctrine, à notre connaissance, ne 
s'est pas encore penchée sur ce problème. 

Remarquons d'emblée que des considérations fiscales rendraient de 
toute manière, à l'heure actuelle, une scission difficilement réalisable. 
Nous laisserons de côté cet aspect du problème, en considérant que si 
le droit civil permet une opération déterminée dont l'utilité se fait sentir 
sur 'le plan économique, il appartiendra aux législateurs fiscaux - fédé­
rnl et cantonaux - de prendre les mesures appropriées pour rendre cette 
opération possible dans la pratique. 

Nous nous demanderons tout d'abord dans quelle mesure et comment 
une scission de société anonyme peut être réalisée dans l'état actuel de 
notre droit, avant d'examiner les solutions qui, de lege ferenda, nous 
paraissent devoir être adoptées. 

A. La réalisation d'une scission en droit positif. 

56. L'étude de la scission en droit français nous a permis de mettre 
en lumière les analogies de cette institution avec la fusion. Aussi pour­
rait-on songer à rechercher dans le droit de la fusion les moyens de 
réaliser en Suisse une scission de société. 

Il faut cependant remarquer que les dispositions relatives à la fusion, 
en dispensant la société apporteuse de procéder à sa liquidation et en 
prévoyant un transfert universel qui comporte notamment une reprise de 
dettes privative sans consentement des créanciers, dérogent au droit 
commun. Nous serions donc très hésitants à admettre qu'elles puissent 

97 Voir, sur le régime fiscal, Latscha, Rl ss., Z33 ss.; A.N.S.A., brochure 
109, p. 54 ss. ; brochure 160, p. 19 ; Richard, J.C.P. 1971.I.2437 (Ed. N.). 
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être appliquées par analogie à la sc1ss1on. Si la fusion opère reprise 
de dettes sans ou contre la volonté des créanciers de la société reprise, 
c'est du reste parce que tout le patrimoine qui leur servait de gage passe 
au nouveau débiteur et continue à garantir leurs créances. Il n'en va pas 
de même en cas de scission, le patrimoine de la société débitrice se trou­
vant divisé entre les diverses sociétés bénéficiaires des apports. 

Pour la même raison, il n'est pas non plus question d'envisager une 
application directe - et non plus analogique -- des règles de la fusion 
à chacun des apports réalisés aux diverses sociétés reprenantes. 

57. Il faut donc chercher ailleurs les moyens de réaliser une opéra­
tion répondant à la définition de la scission, tout en soulignant d'emblée 
qu'une telle opération ne saurait, en droit positif, éviter la liquidation de 
la société scindée. Si l'on réduit la scission du droit français à ses 
deux éléments essentiels, on constate, d'une part, qu'elle consiste pour 
une société à céder à deux ou plusieurs autres des fractions de son 
patrimoine dont la somme en absorbe l'intégralité et, d'autre part, que 
les actions rémunérant ces apports sont réparties entre les actionnaires de 
la société cédante. Comment réaliser, en droit suisse, une opération répon­
dant à ces deux caractéristiques ? 

1. La cession d'éléments du patrimoine social. 

58. Rien n'empêche une société anonyme de céder à une autre certains 
éléments de son patrimoine, qu'il s'agisse d'une vente, d'un échange 
contre des actions existantes ou d'un véritable apport effectué en libé­
ration d'actions nouvelles émises à l'occasion de la constitution d'une 
société ou de l'augmentation de capital d'une société préexistante. Rien 
ne s'oppose non plus, la question de l'organe compétent pour en décider 
demeumrnt réservée, à ce qu'une société effectue plusieurs apports ou 
plusieurs cessions absorbant l'ensemble de son patrimoine. 

On sait que la scission est normailement fa consécration juridique 
d'une division économique préexistante au sein de la société qui se 
scinde. Chaque apport de patrimoine fait à des sociétés nouvelles ou 
déjà existantes porte donc, en général, sur un ensemble de droits et 
d'obligations plus ou moins structuré. On en vient donc tout naturelle­
ment à envisager l'application, à chacun des apports résultant de la 
scission, des dispositions de l'article 181 CO relatif à la cession de patri­
moine ou d'entreprise. 

59. Pour que l'article 181 s'applique, il faut que les biens transmis 
constituent, sinon un patrimoine, une entreprise ou un fonds de commerce, 
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du moins un complexe de biens présentant une certaine autonomie, un 
Sondervermogen 98, Tel sera bien le cas, en règle générale, lors d'une 
scission : la société qui se scinde fait apport à deux sociétés de départe­
ments ou de branches d'activité distincts. 

Il faut, d'autre part, un acte de cession entre le cédant et le repre­
nant. Cette cession peut notamment prendre la forme d'une vente, mais 
aussi d'un échange ou d'un apport en société 99, L'apport résultant d'une 
scission répond ainsi à cette deuxième condition d'application de 1l'ar­
ticle 181 CO. 

La troisième condition est la communication de la cession aux créan­
ciers du cédant 100. Conformément à l'article 181 CO, i1l appartiendra à 
chaque société reprenante - ou à la société cédante agissant comme re­
présentante de celle-ci - de porter la cession à la connaissance des 
créanciers de l'exploitation reprise, c'est-à-dire de ceux dont la créance 
se rattache logiquement et économiquement à cette exploitation, et ce 
soit par des communications privées, soit par une ou plusieurs publi­
cations. 

60. Les effets de la cession de patrimoine de l'article 181 CO diffèrent 
sensiblement de ceux de la transmission de patrimoine qui intervient dans 
le cadre d'une fusion ou dans celui d'une scission en droit français. 
La première, en effet, n'entraîne pas de succession universelle 101 • 

Entre les parties, elle produit des effets purement obligationnels et 
ne dispense pas d'une tradition respectant les formes exigées pour cha­
que droit ou obligation pris isolément 1°2• Seuls sont transmis les droits 
et les obligations envisagés par l'acte de cession, à l'exclusion de ceux 
que les parties auraient omis ou ignorés ma. 

A l'égard des tiers, débiteurs ou créanciers, l'étendue de la reprise 
dépend de la communication qui leur est faite. A défaut de réserves 
publiées, le reprenant devient titulaire, à l'égard des tiers, de tous les 
droits et de toutes les obligations attachés au fonds cédé à la date de la 
communication 104. En cas de scission, une attention particulière devra 
'Clone être apportée à la rédaction de la communication, afin de déterminer 

os Des Gouttes, p. 11 ; Buchli, p. 10; Oser-Schônenberger, art. 181 CO, n. 5. 
oo Des Gouttes, p. 136. 
100 Des Gouttes, p. 36 ; Buchli, p. 34; Oser-Schônenberger, art. 181 CO, 

n. 8. 
101 Des Gouttes, p. 26. 
102 Von Tuhr, p. 778; Des Gouttes, p. 26. 
10s Des Gouttes, p. 51, 55, 77. Contra : Von Tuhr, p. 781, en ce qui concerne 

les dettes. 
104 Des Gouttes, p. 48-49 ; von Tuhr, p. 781. 
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avec précision les actifs et les passifs transmis à chaque société repre-
11ante. 

En ce qui concerne le passif du fonds transmis, l'article 181 CO ins­
titue certes une reprise de dettes sans consentement des créanciers, mais 
cette reprise de dettes n'est que cumulative durant deux ans à dater de 
la communication faite aux créanciers. jusqu'au terme de ce délai, le 
cédant reste solidairement responsable avec le reprenant du passif pris 
en charge par ce dernier. Ce n'est pas là une condition d'application de 
l'article 181 CO, mais un effet. Aussi ne saurait-on écarter cette respon­
sabilité solidaire du cédant en disant que la société qui se scinde dispa­
raît et ne peut conserver de passif 105. La responsabilité solidaire résulte 
de la cession de patrimoine publiée et, à notre avi'S, impose la survie de 
la société démembrée. 

L'applimtion de l'article 181 CO à chacun des apports résultant 
de la scission peut parfois poser des problèmes. 

61. Il n'y a pas de difficulté si la société appelée à se scinder désire 
faire à diverses sociétés des apports francs et quittes de toute charge et 
régler elle-même son passif. Si le transfert de fonds est publié - et cette 
publication sera utile pour rendre opposable aux tiers la transmission 
des créances - la publicité devra mentionner d'une part les actifs con­
servés par la société démembrée (ou énumérer de manière exhaustive les 
actifs transférés), et d'autre part l'exclusion de toute responsabilité des 
reprenants pour les dettes de la société cédante 106. 

62. La question est plus délicate lorsqu'il s'agit de mettre tout le pas­
sif social à la charge d'une seule des société bénéficiaires des apports. 
La solution est simple lorsque seule la part de patrimoine transmise à 
la société grevée du passif constitue une exploitation, un Sondervernzogen. 
Si une société apporte ses immeubles à une autre et son exploitation 
commerciale à une troisième, seul ce dernier apport sera soumis à l'ar­
ticle 181 CO, et les dettes sociales suivront logiquement le sort des actifs 
faisant partie du fonds de commerce. 

63. Lorsqu'en revanche ce sont deux exploitations formant chacune 
une entité qui sont transférées chacune à une société différente, peut-on 
reconnaître aux créanciers dont les créances se rattachent à l'une des 
exploitations une prétention contre la société ayant repris l'autre exp1loi-

105 Voir, en sens contraire, la jurisprudence du Tribunal fédéral examinée 
infra, n. 66. 

10a A défaut de ces mentions, les créanciers de la société cédante seraient 
fondés à poursuivre la société reprenante. Voir supra, note 104. 
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tation ? On pourrait objecter à cela qu'une reprise de dette, même cumu­
lative, suppose le consentement du créancier, et que l'article 181 CO ne 
déroge à ce principe que pour les dettes attachées au fonds de commerce 
ou à l'entreprise cédé, étant entendu que le passif ne peut être transmis 
qu'au reprenant des actifs correspondants. Nous pensons cependant 
que l'article 181 CO a pour but la protection des créanciers : sans perdre 
leur ancien débiteur, ils en acquièrent un nouveau en la personne de celui 
qui reprend ile patrimoine qui leur servait de gage entre les mains de leur 
débiteur originaire. Si la société A transfère une partie de son exploita·­
tion à une 'Société B et que cette dernière, par des réserves publiées ou 
par ,l'absence de toute publication, s'exonère de tout passif alors que 
l'ensemble de celui-ci est pris en charge par la société C qui reprend 
l'autre partie de l'exploitation de A, ce serait porter injustement préju­
dice aux créanciers de l'exploitation transmise à B que de leur refuser 
toute prétention contre C, sous Je prétexte que la reprise de dettes ne 
peut avoir d'effet que pour Je passif logiquement et économiquement 
rattaché à l'exploitation reprise par Je nouveau débiteur. Remarquons 
que l'application de l'article 181 CO ne menace en rien les intérêts des 
créanciers puisque le délai de déchéance de deux ans dont est assortie 
la responsabifüé solidaire du cédant ne commence à courir, à l'égard 
des créances non encore exigibles au moment de la communication de 
la cession, qu'à compter de leur exigibilité. Aussi faut-il, à notre avis, 
admettre la possibilité, pour la société qui se scinde, de mettre tout le 
passif à la charge d'une seule des sociétés bénéficiaires des apports. 

64. Une autre difficulté peut se présenter quant à l'application de l'ar­
ticle 181 CO, lorsque chacun des apports faits à d'autres sociétés par la 
société qui se scinde ne formait pas, jusqu'à la scission, une entité écono­
mique, un Sondervermogen, mais résulte de la constitution plus ou moins. 
arbitrake, par la société démembrée de deux ou plusieurs masses d'actifs 
et de passifs. Cette situation peut se rencontrer, en cas de scission ratione 
personae, lorsqu'il s'agit de séparer deux groupes d'actionnaires antago­
nistes en divisant l'entreprise sociale. On peut hésiter, dans un tel cas,. 
à appliquer l'article 181 CO, conçu pour la cession d'un patrimoine ou 
d'un fonds de commerce. En refuser l'application conduirait toutefois à 
dénier aux créanciers tout droit contre les sociétés reprenantes, ce qui 
serait contrarre à la fois à l'intérêt de ces créanciers et à la volonté des. 
sociétés parties à la scission. Appliquer l'article 181 CO revient à donner 
aux créanciers une prétention contre l'une ou l'autre des sociétés béné­
ficiaires des apports sans pour autant les priver de leurs droits contre 
la société démembrée. Aussi faut-il considérer, à notre avis, qu'on est 
en présence d'un Sondervermogen susceptible d'être transféré dans les 
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conditions de l'article 181 CO, dès lors que certains actifs et certains 
passifs sont, par la scission, transmis à une autre société. 

65. En conclusion, nous admettons donc le recours à l'artiole 181 CO 
pour chacun des apports faits à d'autres sociétés par la société qui se 
scinde. On peut aussi se demander s'il ne convient pas d'envisager l'en­
semble des apports de la société scindée comme une seule cession de 
patrimoine au sens de l'article précité. Cette interprétation conduirait à 
considérer les sociétés bénéficiaires des apports comme un seul reprenant 
et à les rendre solidairement responsables du passi'f repris, indépendam­
ment de la répartition adoptée dans les rapports internes. Une telle so­
lution apparaît souhaitable en raison de la protection plus satisfaisante 
qu'elle assure aux créanciers. Ainsi, avant l'entrée en vigueur de la lot 
du 24 juillet 1966 - mais peut-être sous l'influence de ce texte, déjà 
promulgué - la Cour de cassation française avait jugé que les sociétés 
bénéficiaires des apports d'une société anonyme scindée sont les ayants 
cause à titre universel de cette dernière dès lors qu'il résulte de la conven­
tion de scission que la société dissoute n'a conservé aucun actif et que 
tout son passif est pris en charge et réparti entre les sociétés bénéfi­
ciaires ; la Cour suprême en concluait que celles-ci étaient reponsables 
solidaires de tout ledit passif, y compris les dettes dont la mention a été 
omise sur l'inventaire de celles nominativement reprises en charge par les 
intéressées 101. 

Il n'est sans doute pas impossible que le Tribunal fédéral adopte un 
jour une position voisine de celle-ci. Mais il convient de se montrer pru­
dent à cet égard. D'une part, la solidarité ne se présume pas et ne peut 
résulter que de la loi ou de la convention des parties 108. D'autre part, 
la société apporteuse ne disparaît pas du fait de ses apports mais 
demeure, pendant deux ans, solidairement tenue à l'égard des créanciers. 
Enfin, dans le système de l'article 181 CO, les créanciers du cédant 
n'acquièrent contre le reprenant que les droits qu'Hs peuvent déduire de 
la communication qui leur est faite de la cession. Une rédaction prudente 
de cette dernière, en marquant la volonté des sociétés reprenantes de 
refuser toute responsabilité solidaire, suffirait à exclure cette solidarité. 

66. Les apports aux société reprenantes dans les termes de l'article 
181 CO n'entraînent pas ipso facto la disparition de la société démembrée. 
CeNe~ci devra se dissoudre et se liquider conformément au droit commun, 
puisque l'article 738 CO ne dispense une société dissoute de procéder à 

101 Corn. 7 décembre 1966, J.C.P. 1967.II.15240; D.S. 1968.113, note Dalsace. 
108 Rappelons qu'en droit français, la solidarité est au contraire de règle en 

matière commerciale. Voir notamment Didier, p. 19-20 et les références citées. 
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sa liquidation qu'en cas de fusion, de reprise par une corporation de droit 
public ou de transformation en société à responsabilité limitée. Aussi 
longtemps que subsiste un passif, la société scindée survit, en état de 
liquidation si elle a décidé sa dissolution. 

Or un passif reste à sa charge non seulement lorsqu'elle a choisi de 
le régler elle-même pour faire aux sociétés reprenantes des apports nets. 
de toute dette, mais aussi, conformément à l'article 181 alinéa 2 CO, 
lorsqu'elle a transmis son passif avec son actif. En effet, aux termes de 
cette disposition, « l'ancien débiteur reste solidairement obligé pendant 
deux ans avec le nouveau ; ce délai court, pour les créances exigibles, 
dès l'avis ou la publication, et, pour les autres créances, dès la date de 
leur exigibilité». Ce passif peut être éteint soit par le paiement des créan­
ciers, que ce soit par la société démembrée ou par l'une ou plusieurs. 
des sociétés reprenantes, soit par le consentement de chaque créancier à 
une reprise de dette privative conclue avec la société qui a repris la dette 
considérée, soit enfin par l'expiration du délai de deux ans à compter de 
l'exigibilité de la créance transmise la plus tardivement exigible. Ce n'est 
qu'une fois le passif ainsi apuré que la société scindée peut disparaître 
et être radiée du registre du commerce. 

La jurisprudence du Tribunal fédéral pourrait faire douter du bien­
fondé de cette solution. A deux reprises, nos juges suprêmes ont affirmé 
que l'article 181 CO prévoyant la responsabilité solidair~ du cédant n'était 
pas applicable lorsqu'une société cédait à une autre corporation ses actifs 
et ses passifs et que, dans ce cas, « la responsabilité cumulative des deux 
débiteurs pendant deux ans est exclue en raison de la disparition de· 
l'ancien débiteur» 110• Mais l'opération sur laquelle le premier arrêt,. 
du 4 novembre 1931, 110 a statué était en réalité une véritable fusion, et 
si le Tribunal fédéral a hésité à l'admettre, c'est uniquement parce qu'elle 
s'était réalisée par l'attribution d'actions préexistantes de la société re­
prenante. Dans la deuxième espèce, du 8 septembre 1961, 111 une société 
coopérative avait, avant de faire apport de son patrimoine à une asso­
ciation créée pour lui succéder, respecté la procédure de liquidation et 
adressé un appel à ses créanciers, à la suite duquel aucune créance 
n'avait été produite. Dans les deux cas, il s'agissait du transfert de 
l'ensemble du patrimoine social à une seule personne morale et les actifs 
servant de gage aux créanciers n'étaient donc pas divisés. Aussi pen­
sons-nous que cette jurisprudence est sans application en cas de scission 
et que la responsabilité cumulative de la société démembrée s'impose icL 

109 JT 1932.1.458. 
110 ATF 57.11.528 :::: JT 1932.l.456. 
111 ATF 87.1.301 :::: JT 1962.1.126 (résumé). 
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2. L'attribution d'actions des sociétés bénéficiaires aux actionnaires 
de la société scindée. 

47 

67. En droit français, la transmission universelle du patrimoine de la 
société scindée aux sociétés bénéficiaires et labsence de liquidation de 
la société démembrée permettent de reconnaître aux actionnaires de celle­
ci un droit direct à l'attribution des actions des sociétés reprenantes émises 
en contrepartie des apports reçus. Il en va de même, en droit suisse comme 
en droit français, en cas de fusion. 

Mais en droit suisse, nous venons de voir que la société scindée 
conserve un passif et doit se conformer à la procédure de liquidation des 
articles 739 et suivants CO. Elle ne saurait, par conséquent, aliéner ses 
actifs sans contrepartie, ou plutôt en stipulant que la contrepartie doit 
être, sous forme d'actions, remise directement à ses actionnaires. Les 
actions des sociétés bénéficiaires des apports doivent donc être attri­
buées à la société démembrée elle-même, dans le patrimoine de laquelle 
elles remplacent les actifs apportés. 

Ce n'est qu'une fois le passif apuré que les liquidateurs de la société 
scindée pourront distribuer aux actionnaires, à titre de parts de liqui­
dation, les actions reçues des sociétés reprenantes. 

68. Mais l'attribution, en guise de parts de liquidation, d'actions des 
sociétés reprenantes aux actionnaires de la société scindée pose elle-même 
un problème délicat. Lorsqu'une société se liquide, ses actionnaires ont, 
normalement, le droit de toucher en espèces leur quote-part de liquidation. 
Certains auteurs considèrent même qu'il s'agit là d'un droit acquis 
absolu, dont l'actionnaire ne pourrait être privé sans son consentement. 
Seuls les statuts originaires pourraient donc soit prévoir un partage en 
nature, soit autoriser l'assemblée générale à en décider à la majorité 
absolue ou qualifiée ; à défaut, il faudrait une décision unanime de tous 
les actionnaires pour déroger au principe de la répartition en espèces 112• 

Toute la doctrine n'est cependant pas de cet avis, et F. von Steiger paraît 
· admettre qu'il suffit d'une décision majoritaire de l'assemblée générale, 
sous réserve du respect de l'égalité de traitement entre actionnaires 113 • 

Dans un arrêt déjà ancien rendu en matière de société coopérative 114 

le Tribunal fédéral a estimé que la loi ne conférait pas aux sociétaires 
le droit de recevoir leurs quotes-parts de liquidation en espèces, et que 
rien ne s'opposait à ce qu'elles leur soient remises en actions de la nou­
velle société anonyme à laquelle la coopérative avait fait apport de ses 
actifs et passifs. Il est vrai, d'une part, que nos juges suprèmes relevaient 

112 Budliger, p. 93 ; Schluep, p. 76 ; Schucany, art. 745 CO, n. 1. 
11s F. von Steiger, p. 346 ; adde Irminger, p. 66. 
114 ATF 42.11.155 = ]T 1916.1.642. 
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que « cette façon de procéder est en particulier admissible lorsqu'il s'agit, 
comme en l'espèce, de papiers négociables, soit d'actions au porteur», et 
d'autre part, que les sociétaires avaient le choix de toucher leur part de 
liquidation soit en espèces, soit en actions de la société repirenante, ce 
qui réduit un peu la portée des termes très généraux employés par le 
Tribunal fédéral. 

Si l'on admet qu'il y a droit acquis à toucher des espèces, il faut 
préciser qu'en cas de scission, ce droit ne s'opposerait pas à l'attribution 
d'actions à ceux des actionnaires qui seraient disposés à les accepter 115 , 

D'autre part, pour les opposants, ce droit ne pourrait s'exercer que sur 
la valeur de réalisation effective des actions des sociétés reprenantes, 
car c'est bien à une part du produit de la réalisation des actifs sociaux 
que les actionnaires ont droit, quelle que soit la valeur réelle des actifs 
aliénés. Par conséquent, tout ce à quoi les actionnaires qui ne voudraient 
pas accepter les actions des sociétés reprenantes pourraient prétendre, 
c'est à la réalisation, par la société, des actions qui leur reviennent. Sans 
doute les liquidateurs devraient-ils répondre, le cas échéant, d'une réa'li­
sation opérée, par faute ou négligence, dans des conditions défavorables, 
mais on ne saurait mettre à la charge de la société une obligation, 
analogue à celle qui résulte de l'article 686 alinéa 4 CO, de fai'fe reprendre 
les actions à leur valeur réelle. Cette précision ramène à ses justes pro­
portions l'intérêt des opposants à toucher leur part en espèces, et cet 
intérêt est mince puisqu'ils pourraient, aussi bien que la société elle-même, 
aliéner les titres qui leur sont attribués. On objectera certes que les titres 
peuvent être difficHement négociables et qu'en imposant à la société 
l'obligation de les réaliser, on assure en tout cas à l'actionnaire la pos­
sibilité de ne pas être prisonnier d'actions qu'il n'a pas souhaitées ; mais 
la contreparNe réside dans le fait que la société, contrainte d'aHéner des 
titres par hypothèse difficiles à négocier, sera conduite à les céder, sans 
qu'on puisse le lui reprocher, à des prix très inférieurs à leur valeur réel'le 
alors que l'actionnaire lui-même, dans cette situation, choisirait peut-être 
de conserver les actions qu'il ne désirait pas recevoir. Dans le doute 
quant à l'existence, sur le plan général, d'un droit acquis de l'actionnaire 
à recevoir en espèces sa part de liquidation, on constate finalement que, 
dans l'hypothèse particulière qui est la nôtre, l'intérêt des actionnaires qui 
ne désirent pas se voir attribuer des actions des sociétés reprenantes 
n'est pas tel qu'un droit acquis à recevoir du numéraire doive, sauf dis­
position spéciale des statuts, leur être reconnu. Remarquons au passage 
que le caractère absolu ou relatif de ce droit acquis importerait peu si 

115 Comp. Schluep, SJZ 54, p. 210 : l'actionnaire qui approuve une décision 
portant atteinte à des droits acquis auxquels il lui est loisible de renoncer est lié 
par cette décision. 
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le principe en était admis, car on voit assez mal quel intérêt social pour­
rait s'opposer à ce que le choix soit laissé à une minorité des action­
naires entre des actions et le produit effectif de leur aliénation. 

Finalement, compte tenu de l'opinion précitée du Tribunal fédéral 
et de l'analogie existant avec la fusion, nous pensons que l'assemblée 
générale de la société scindée peut décider l'attribution à ses action­
naires, à titre de parts de liquidation, des actions des sociétés reprenantes, 
que le choix soit ou non laissé aux opposants entre ces actions et le 
produit de leur réalisation. 

B. L'insu/ fisance du droit actuel. 

69. L'opération dont nous venons de dégager les traits essentiels permet 
certes d'atteindre le même résultat économique que la scission du droit 
français. Dans les deux cas, on retrouve le démembrement complet d'une 
société anonyme, qui disparaît après avoir fait apport de tout son patri­
moine à deux ou plusieurs sociétés préexistantes ou nouvelles, et la subs­
titution, entre les mains des actionnaires de la société scindée, des 
actions des sociétés bénéficiaires des apports aux titres qu'ils détenaient 
jusque~là. Mais le droit suisse se caractérise par l'impossibilité de 
réaliser uno actu le transfert des actifs et des passifs de la société scindée, 
la disparition de cette société et l'échange des droits sociaux. N'exi1stant 
pas légalement comme institution autonome, la scission du droit suisse 
se décompose en plusieurs opérations : divers apports d'actifs,, avec ou 
sans passif, suivis d'une liquidation qui se termine par l'attribution aux 
actionnaires des actions représentatives des apports effectués aux so­
ciétés reprenantes. 

70. Les inconvénients de cette absence de réglementation sont évidents. 
L'article 181 CO, conçu pour la cession de fonds de commerce, se révèle, 
en fait, tout à fait inadapté à l'hypothèse qui nous occupe. 

Les créanciers de la société scindée acquièrent normalement des droits 
contre une société reprenante qui n'a reçu qu'une partie des actifs qui 
leur servaient de gage. Ils conservent le droit d'agir contre leur débitrice 
originaire mais celle-ci peut n'avoir, pour tout actif, que les titres reçus 
en rémunération des apports résultant de la scission et ces actions risquent 
de se révéler, en cas de nécessité, difficiles à réaliser ; si une société 
reprenante est incapable de faire face aux dettes reprises, H est d'ailleurs 
évident que ses actions sont à peu près sans valeur. 

La société scindée se trouve elle-même dans une situation incertaine. 
Si elle cède son passif avec son actif, elle reste cependant exposée, 
durant deux ans, à l'action de ses créanciers. La prudence voudrait donc 
qu'elle conservât des actifs correspondant au montant de ses dettes, 

.'i 
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exigibles ou non. Si elle ne possède pas de liquidités suffisantes, la dis­
traction, au moins temporaire, de certains biens faisant partie des exploi­
tations cédées peut créer de graves difficultés pratiques. Si la société 
scindée n'a plus d'autre actif que les actions des sociétés bénéficiaires 
destinées à être réparties entre ses actionnaires, elle court le risque de 
devoir réaliser une part de ces titres pour désintéresser ses créanciers, 
si la société reprenante de la dette considérée conteste son obligation ou 
ne peut y faire face. 

Enfin, les actionnaires de la société démembrée ne peuvent échanger 
leurs titres contre des actions des sociétés reprenantes dès la réalisation 
de la scission. Pendant deux ans, normalement, ils resteront actionnaires 
de la société en liquidation et, à ce titre, ils ne toucheront aucun divi­
dende 116. H n'en serait autrement que si la société ne décidait sa disso­
lution qu'après extinction du passif ; même dans ce cas, elle ne pourrait 
distribuer la totalité des dividendes reçus des sociétés reprenantes, ne 
serait-ce que parce que ces dividendes sont soumis à l'impôt, et ses 
actionnaires toucheraient donc moins que s'ils détenaient eux-mêmes les 
actions des sociétés bénéficiaires des apports. 

71. De lege ferenda, une réglementation de la scission pourrait s'inspirer 
à la fois de 1l'exemple français et des dispositions helvétiques relatives à 
la fusion. Le principe devrait être posé que la scission, comme la fusion, 
entraîne la dissolution sans liquidation de la société qui se scinde. Les 
sociétés reprenantes devraient être solidairement responsables du passif 
de la société scindée, queHe qu'en soit la répartition interne. Les action­
naires de la société dissoute pourraient, dès réalisation de la scission, 
échanger leurs actions contre celles des sociétés bénéficiaires des apports, 
dans les conditions fixées par le contrat de scission. 

Le système de l'administration séparée des patrimoines, prévu en cas 
de fusion par l'article 748 CO, a été critiqué, à juste titre, par une partie 
de la doctrine qui doute qu'il constitue une garantie efficace pour les 
créanciers 117• Si l'on estime cependant devoir le maintenir pour la fusion, 
il va de soi, à notre avis, qu'il devrait aussi s'appliquer, lors d'une scission, 
à l'administration du patrimoine repris par une société préexistante ou 
par une société nouveHe recevant égafoment d'autres apports que celui de 
la société scindée. 

Seule une réforme législative permettrait donc, en Suisse, la réalisa­
tion de véritables scissions susceptibles d'atteindre leur but économique 
tout en sauvegardant au mieux les intérêts des actionnaires et des tiers. 

116 Schucany, art. 739 CO, n. 1. 
111 Suter, p. 153 ss. 



CHAPITRE II 

LA PROTECTION DES ACTIONNAIRES 

72. Le problème de la protection des actionnaires est de ceux qui, depuis 
bien des années, sont à l'ordre du jour et l'on ne compte plus les ouvrages, 
les articles, les débats qui lui sont consacrés, ni les thèses qui s'affrontent 
dans ce domaine. Notre objet n'est aucunement de faire la synthèse des 
nombreuses théories en la matière, ni même, plus modestement, de pré­
senter un état actuel de la question. Il s'agit seulement de montrer que 
le problème qui fait l'objet de la présente étude n'est qu'un aspect par­
ticulier d'une question fondamentale du droit de la société anonyme, et 
de tracer le cadre dans lequel devront être recherchées les solutions pro­
pres à assurer une protection satisfaisante des actionnaires en cas de 
fusion ou de scission de sociétés. 

Aussi ne tenterons-nous pas de donner un aperçu des constructions 
doctrinales sur le sujet, mais plutôt de présenter notre propre approche 
du problème général de la protection des actionnaires, et de montrer les 
diverses catégories de mesures par lesquelles les législations entendent 
assurer cette protection. En deux sections, nous esquisserons le pourquoi 
et le comment d'une protection. 

Section I : LES FONDEMENTS DE LA PROTECTION DES ACTIONNAIRES. 

73. Rechercher les fondements de la protection des actionnaires, c'est 
d'abord se demander qni sont ces actionnaires qu'il faudrait protéger, 
mais aussi quels sont les intérêts ou les droits qui méritent protection. La 
mise en lumière des conflits d'intérêts dans la société anonyme nous aidera 
ensuite à dégager le sens d'une protection de l'actionnaire. 

§ 1er. Les bé11éficiaires de la protectio11. 

74. On parle bien souvent de protéger l'actionnaire. Mais qui est l'ac­
tionnaire? Les titulaires d'actions d'une société anonyme ne constituent 
pas une espèce bien déterminée d'individus placés . dans 1;1ne situation 
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identique. Une différenciation s'établit entre eux, qui conduit à établir 
de nettes distinctions. 

75. La tradition du x1x• siècle voyait dans la société anonyme un orga­
nisme à caractère démocratique et égalitaire. Contrat conclu entre per­
sonnes égales en droit, la société conservait au cours de son existence 
ce caractère contractuel. Si la majorité faisait la loi - mais sans pouvoir, 
pour autant; toucher aux bases essentielles du contrat de société -
c'était là le propre de toute démocratie ; il n'en restait pas moins que 
chaque actionnaire avait des droits égaux et une égale vocation à présider 
aux destinées de la personne morale. 

Dès l'origine, pourtant, cette assimilation de la société par actions 
à la démocratie politique revêtait plus le caractère d'une pétition de 
principe que celui d'une réalité. Si chaque citoyen dispose dans l'Etat d'un 
vote égal à celui des autres, il n'en va pas de même dans .\a société 
anonyme, et l'on a pu dire en ce sens que le suffrage était « ultra-censi­
taire » dans les assemblées sociales 1. Chaque actionnaire dispose en 
effet d'un nombre de voix proportionnel à la fraction de capital qu'iil a 
souscrite 2. 

76. Si la fiction d'une égalité entre actionnaires ne résiste pas à l'ana­
lyse, c'est tout au plus d'une égafüé entre actions que l'on pourrait 
parlers. Mais là encore, cette égalité n'existe ni en droit ni en fait. 

En droit, l'égalité entre les actions se trouve rompue de diverses 
manières. Quant aux droits pécuniaires conférés par l'action, le droit 
suisse comme le droit français connaissent des actions de priorité assor­
ties de divers privilèges 4. Quant aux pouvoirs de l'actionnaire, la loi 
française du 24 juillet 1966 consacre, sous certaines conditions, la licéité 
des actions à vote plural 5, tandis que l'article 693 CO autorise la création 
d'actions à droit de vote privilégié par l'émission de titres de va'leurs 
nominales inégales assortis d'un droit de vote égal. 

En fait, il ne suffit pas que deux actions incorporent les mêmes droits 
pour qu'elles confèrent à leur titulaire le même rôle au sein de la société. 
Si chaque action donne, en principe, droit à une voix au moins au sein de 
l'assemblée générale o, le droit de participer directement aux assemblées 

1 Champaud, n. 26, p. 25, citant J. Marchal, Cours d'économie politique, 
t. 1 •r, Paris 1950, p. 432. 

2 Art. 692 al. 1 CO ; 174 LSC. 
a Patry, Sem. jud. 1963, p. 84. 
4 Art. 654-656 CO ; 269 LSC. 
5 Art. 175 LSC. 
o Art. 174 LSC. Mais les statuts peuvent fixer un nombre de voix maximum 

pour le détenteur de plusieurs actions ; art. 692 al. 2 CO et 177 LSC. 
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ordinaires peut être, en France, subordonné par les statuts à la possession 
d'un certain nombre d'actions 1. Nombre d'autres droits, tel celui de 
requérir la convocation de l'assemblée générales, ne sont accordés par 
la loi qu'aux actionnaires détenant un certain pourcentage du capital 
social. 

77. L'inégalité dans les droits que possèdent les différents actionnaires 
se double d'une inégalité d'origine psychologique. Parmi les actionnaires 
des grandes sociétés anonymes, il en est pour qui la détention d'actions 
est un moyen d'agir sur les destinées de l'être moral, d'acquérir l'autorité, 
le pouvoir de direction, le contrôle. Pour certains, en revanche, l'acqui­
sition de titres n'est qu'un placement comme un autre, ils achètent des 
actions comme ils acquerraient des obligations, afin de toucher un cer­
tain dividende plus ou moins naturellement indexé sur le coût de la vie, 
et d'avoir en mains un certain capital susceptible de bénéficier d'éven­
tuelles plus-values o. 

Ainsi s'est produite une différenciation entre deux catégories d'ac­
tionnaires : d'une part les actionnaires-entrepreneurs ou actionnaires de 
contrôle, d'autre part les actionnaires capitalistes ou bailleurs de fonds 10 . 

Si les premiers siègent souvent au conseil d'administration, prennent une 
part active aux assemblées, dirigent effectivement l'entreprise, les seconds, 
détenteurs d'un petit nombre d'actions de la société, se désintéressent 
de l'activité de celle-ci, sont absents des assemblées génél'a!les et se 
considèrent plus comme des créanciers que comme des associés de la 
société anonyme 11. Seuls leur importent les revenus de leur titre et la 
valeur qu'il acquiert, ils laissent bien volontiers aux actionnaires-entre­
preneurs la direction d'une exploitation sur laquelle leur influence, de 
toute manière, ne serait que négligeable. Pour Ies actionnaires de contrôle, 
les bailleurs de fonds fournissent le capital nécessaire mais ne constituent 
pas une gêne ; l'affaire est celle des contrôlaires 12 et les petits porteurs 
n'ont pas à y participer. Il importe seulement que leurs voix soient re­
présentée.s aux assemblées générales afn d'assurer le quorum néces;saire, 
et les banques collecteront dans ce but les pouvoirs en blanc des porteurs. 

La société anonyme a pris ainsi une physionomie bien différente de 
celle qu'on voulait lui donner il y a cent ans. Certes, on voit toujour.s 

1 Art. 165 LSC. 
s Art. 699 al. 3 et 4 CO ; 158 al. 2 ch. 2 LSC. 
9 Champaud, n. 29, p. 29-30. 

10 Sur ce dédoublement de la condition d'actionnaire, voir Champaud, 
n. 29 ss., p. 27 ss. ; en droit suisse, voir Walder, p. 1 ss., qui distingue «action­
naire-entrepreneur » et « actionnaire public » ; Hirsch, ZSR 85.II, p. 22-23. 

11 Champaud, n. 35, p. 34 ; Schmidt, n. 12, p. 7. 
12 Le mot (regrettable?) est de Champaud, n. 183, p. 160. 
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dans l'actionnaire un associé et cette « grande illusion » 13 reste entretenue 
par l'information plus ou moins large qui lui est fournie, par le droit de 
vote qu'il conserve. En fait, dans les grandes sociétés, seule une petite 
partie des actionnaires sont véritablement des associés, les autres ne 
sont guère plus que des prêteurs. 

78. Si l'on peut distinguer, parmi les actionnaires, les actionnaires-entre­
preneurs et les actionnaires bailleurs de fonds, on peut également les 
diviser en actionnaires majoritaires et actionnaires minoritaires. Cette 
seconde classification ne recouvre pas la première. 

La minorité se compose des actionnaires qui, lors d'une assemblée 
générale donnée, se sont opposés à la position de la majorité 14• En cc 
sens, on peut dire que la distinction entre entrepreneurs et bailleurs de 
fonds est statique, car elle suppose une division plus ou moins stable 
entre deux catégories d'actionnaires aux comportements opposés, alors 
que la classification en majoritaires et minoritaires est dynamique, dans 
la mesure où elle dépend de l'attitude adoptée par tels actionnaires sur 
telle question particulière soumise à l'assemblée générale. La minorité, 
comme la majorité, n'est qu'une coalition d'occasion. 

Du moins est-elle une coalition. Fût-ce à l'occasion d'une décision 
sociale déterminée, les minoritaires,, comme les majoritaires, sont liés par 
une situation commune ; face à la majorité, ils constituent un groupe 
opposé à la politique majoritaire, soit parce que leurs intérêts ne sont 
pas les mêmes que ceux des détenteurs de la plus grande partie du 
capitail représenté à l'assemblée, soit parce que leur conception de ce 
que devrait être la politique de la société est différente. Les bailleurs de 
fonds, au contraire, n'ont en commun que leur impuissance et, bien sou­
vent, leur désintérêt à l'égard de la société ; le bailleur de fonds, c'est 
l'actionnaire isolé. 

En outre, l'actionnaire minoritaire est « dans l'opposition». C'est 
presque un truisme de constater qu'il n'est minoritaire que dans la mesure 
où il est mis en minorité, c'est-à-dire dans la mesure où H a pris position 
contre la majorité. En revanche, l'actionnaire baiHeur de fonds vote le 
plus souvent, par le jeu des pouvoirs en blanc, dans le sens de la majorité. 

On voit ainsi que les deux c'lassifications des actionnaires sont loin 
de se confondre 15. Le minoritaire fait normalement partie des action­
naires-entrepreneurs, comme le prouve l'intérêt pour la société que son 
opposition démontre. Le baiHeur de fonds, lorsqu'il vote, s'intègre d'ordi-

rn Ripert, Aspects juridiques, p. 90 ss. 
14 Schmidt, n. 9, p. 5. 
15 Schmidt, n. 12, p. 7-8. 
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naire au groupe majoritaire ; s'il vote avec la minorité, ce sera le plus 
souvent par l'intermédiaire d'un mandataire, une banque par exemple, 
auquel il a donné pouvoir de voter à son gré. 

79. Compte tenu des deux distinctions qui viennent d'être exposées, on 
peut tenter de répondre à la question de savoir qui mérite protection. On 
constate que peuvent se trouver menacés, d'une part, l'actionnaire mino­
ritaire, et d"autre part, l'actionnaire bailleur de fonds. Mais là encore, 
on voit que la situation de ces deux types d'actionnaires n'est pas 
identique. 

Si le minoritaire ne peut faire triompher son point de vue, ce n'est 
là que la conséquence normale du principe majoritaire qui régit le fonc­
tionnement de la société anonyme. Mais le minoritaire « entrepreneur » 
a la volonté et la possibilité d'intervenir dans la vie sociale, d'exercer une 
véritable fonction de participation et de contrôle 16. Le bailleur de fonds, 
au contraire est désarmé et isolé. Pratiquement, la faiblesse de sa par­
ticipation lui interdit toute action au sein de la société ; psychologi­
quement, son désintérêt pour la société où il ne fait que placer son épargne 
l'empêche d'exercer les quelques prérogatives, souvent illusoires, qui lui 
sont reconnues. 

80. Sans vouloir anticiper sur la section suivante, une première conclu­
sion résulte clairement des constatations qui précèdent. Parmi les mesures 
de protection que nous envisagerons, toutes celles qui visent à assurer 
l'exercice de la fonction de participation et 'de contrôle de l'actionnaire, 
que ce soit par une meilleure information, par des exigences renforcées 
dans la procédure d'élaboration de la volonté sociale, ou encore par l'oc­
troi d'actions judiciaires sanctionnant la méconnaissance de certains 
intérêts ou de certains droits, concourent à la protection du minoritaire. 
En revanche, en ce qui concerne le bailleur de fonds, il est vain de chercher 
à revaloriser une fonction d'actionnaire que celui-ci n'est pas prêt à 
assumer ; les seules mesures propres à assurer une protection de l'épar­
gnant sont celles qui limitent quant au fond la toute puissance des organes 
sociaux, et celles qui instituent un contrôle extérieur à la société. Ce n'est 
qu'indirectement que l'exercice, par la minorité, d'une fonction de parti­
cipation et de contrôle est susceptible de concourir à la protection du 
bailleur de fonds, par le contrepoids que trouve dans l'action minoritake 
l'omnipotence de la majorité. 

Si l'on voit ainsi quels peuvent être les bénéficiaires d'une protection, 
11 faut encore déterminer ce que l'on entend protéger. 

16 Schmidt, n. 15 ss., p. 10 ss. et passim. 
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§ 2. L'objet de la protection. 

81. S'il faut protéger l'actionnaire, c'est parce que ses intérêts peuvent 
être menacés. Mais il ne suffit pas qu'un intérêt existe pour qu'une 
protection 1lui soit accordée. Il faut encore que l'intérêt soit digne de pro­
tection. Cet intérêt est alors sanctionné par un droit. 

A. Les intérêts de l'actionnaire. 

82. Il est évident que les intérêts d'un actionnaire pris individuellement 
sont extrêmement variés et parfois antagonistes. L'intérêt d'un individu, 
c'est ce qui lui est profitable à un titre ou à un autre, mais c'est surtout 
l'idée qu'il se fait de ce qui lui est profitable 17• A ce titre, c'est une 
notion éminemment subjective. Un actionnaire a normalement, comme tout 
un chacun, intérêt à s'enrichir, il a normalement intérêt à ce que l'entre­
prise à laquelle il participe se développe, mais il peut aussi avoir intérêt 
à la voir péricliter s'il détient une participation plus importante dans une 
affaire concurrente. 

Rien n'empêche, à l'évidence, un actionnaire de posséder des intérêts 
tout à fait personnels, tout à fait distinct.s de ceux des autres actionnaires, 
voire tout à fait opposés à ceux-ci. Rien ne l'empêche non plus en prin­
cipe - et dans les limites de la bonne foi -- de poursuivre, dans l'exercice 
de ses droits d'actionnaire, la satisfaction des intérêts les plus égoïstes 
et les plus étrangers à ceux des autres actionnaires 18, puisque la parti­
cipation à une société anonyme ne comporte pas de devoir de fidélité à 
l'égard de la communauté 19• lvlais il est clair que le droit de la société 
anonyme ne peut prendre en considération, parmi les intérêts d'un ac­
tionnaire, que ceux qu'il possède en tant qu'actionnaire. Seuls les intérêts 
de l'actionnaire en tant que tel bénéficient, au regard du droit de la 
société anonyme, d'une légitimité de principe et méritent d'être protégés. 

83. Dès lors, il devrait être aisé de déterminer de manière générale et 
abstraite quels sont les intérêts de l'actionnaire puisque, si les intérêts 
de chaque individu sont subjectifs et variables à l'infini, ceux de l'action­
naire pris en tant que tel dépendent de sa seule qualité et sont objecti­
vement déterminables. Sans doute faut-il noter ici qu'une telle nomencla-

17 Sur la notion d'intérêt, voir Schluep, p. 362. 
18 Ainsi, un actionnaire peut avoir intérêt à devenir administrateur pour 

des raisons financières ou de prestige ; en votant pour lui-même à l'assemblée 
générale, il ne recherche que son propre intérêt. 

19 Weiss, n. 181. Contra, notamment Fromer, ZSR 58, p. 210. 
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ture des intérêts de l'actionnaire en général se situe sur un tout autre 
plan que la conception d'un actionnaire typique 20, qui se fonde plutôt 
sur une hiérarchie de ces intérêts. 

Une détermination objective des intérêts de l'actionnaire doit partir 
d'une définition de sa situation juridique. L'actionnaire a fait un certain 
placement dont il attend un revenu et qui lui confère à la fois une parti­
cipation à la fortune de la société et l'appartenance à une communauté 
organisée. Ses intérêts concernent donc d'une part le revenu qu'il peut 
tirer de son placement, d'autre part la valeur de sa participation, enfin 
son rôle comme membre de la société. 

84. Le premier intérêt de l'actionnaire est celui qu'il a à voir son apport 
rémunéré par un dividende aussi élevé que possible. L'existence d'un di­
vidende étant liée à celle d'un bénéfice distribuable, l'actionnaire a inté­
rêt, d'une part, à ce que la société recherche la réalisation d'un profit 
maximum et, d'autre part, à ce qu'elle distribue dans une large mesure 
ce profit entre ses actionnaires. Si l'on ne peut, évidemment, reconnaître 
un intérêt légitime de chaque actionnaire à recevoir un dividende plus 
élevé que les autres, l'actionnaire titulaire d'actions privilégiées sur le 
plan du dividende a, bien entendu, intérêt au respect de son privilège. 

85. L'intérêt de l'actionnaire porte non seulement sur les revenus mais 
aussi sur '1e capital de son investissement, en d'autres termes sur la va­
leur de ses actions. li a ainsi intérêt au maintien et surtout à la crois·­
sance de la fortune sociale et de la valeur globale de la société, donc à 
la constitution de réserves, encore que celles-ci aient juridiquement pour 
but la protection des créanciers et non l'intérêt des actionnaires. Une fois 
ces réserves constituées, il a intérêt d'une part à ne pas les voir distri­
buées sans profiter de cette distribution, par exemple par des attributions 
de dividendes extraordinaires ou d'actions gratuites dont il ne bénéficie­
rait pas, d'autre part à ne pas voir diminuer sa part dans les réserves 
existantes en raison de l'émission d'actions nouveHes. 

En outre, en dehors même de toute diminution de sa participation, 
l'actionnaire a intérêt à ce que la valeur vénale, et notamment boursière, 
de ses actions corresponde véritablement à sa part dans la valeur globale 
réelle de la société ; cet intérêt s'oppose d'une part à la constitution de 
réserves latentes excessives, d'autre part aux manipulations boursières 
auxquelles pourraient se livrer l'administration ou d'autres actionnaires 
et qui tendraient à faire baisser en bourse les actions de la société. 

20 Voir infra, n. 94 ss. 
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L'actionnahe a encore intérêt à ce que les droits, la forme ou la négo­
ciabilité de ses actions ne soient pas modifiés dans des conditions portant 
atteinte à leur valeur. 

Toujours parmi les intérêts de l'actionnaire relatifs au capital de 
son investissement, il faut enfin mentionner l'intérêt qu'il possède, si la 
société prend fin, à retrouver son apport et à profiter de son éventuelle 
plus-value (quitte à subir une éventuelle moins-value), en participant au 
partage des biens sociaux. 

86. La troisième catégorie d'intérêts de l'actionnaire est liée à sa qua­
lité de membre de la société. A ce titre, il a intérêt à pouvoir exercer une 
fonction de participation et de contrôle de l'activité sociale. Par l'exer­
cice d'une telle fonction, l'actionnaire contrôle en quelque sorte l'utilisa­
tion des fonds qu'il a mis dans la société et défend ses intérêts pécu­
niaires ; ce n'est pourtant pas là un intérêt d'ordre seulement patrimonial. 
Cet intérêt peut encore se subdiviser. L'actionnaire a d'abord intérêt à 
participer à l'élaboration de la volonté sociale. Mais il a aussi intérêt à 
pouvoir contrôler l'activité de la société, au besoin en faisant intervenir 
le juge pour sanctionner les atteintes, directes ou indirectes, à ses intérêts. 

En tant que membre de la société, l'actionnaire a encore un intérêt 
à ne pas se voir exclure par ses co-associés. Enfin, il possède un intérêt 
général au respect par la société de la loi et des statuts ; cet intérêt, 
expressément reconnu en Suisse par le Tribunal fédéral 21, est évident 
car le respect des normes légales et statutaires est essentiel à la bonne 
marche de la société, à laquelle l'actionnaire est intéressé. 

87. Nous pensons avoir ainsi déterminé les intérêts que l'actionnaire 
possède en cette qualité, les intérêts plus limités que l'on pourrait encore 
envisager n'étant que des subdivisions, des aspects particuliers de ceux 
que nous avons énumérés. Ces intérêts étant liés à la situation juridique 
de l'actionnaire, donc à la structure même de la société anonyme, doivent 
être considérés, dans leur principe, comme légitimes et dignes de protec­
tion. Aussi devrait-on constater que ces diverses catégories d'intérêts, 
mais elles seules, sont reconnues par le droit de la société anonyme, qui 
devrait conférer à l'actionnaire des droits correspondants. 

B. Les droits de l'actionnaire. 

88. Dire que les intérêts légitimes de l'actionnaire sont sanctionnés par 
des droits ne signifie pas, bien entendu, que tout actionnaire puisse tou-

21 ATF 75.Il.149 = JT 1950.1.572. 
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jours prétendre à ia satisfaction de tous les intérêts, au demeurant parfois 
contradictoires, qu'il possède en cette qualité. Du moins le droit de la 
<>ociété anonyme accorde-t-il à l'actionnaire un certain nombre de préten­
tions et de prérogatives, tantôt absolues, tantôt susceptibles de s'effacer 
devant une volonté contraire ou des intérêts supérieurs, répondant à ses 
intérêts. Ce sont ces droits que nous tenterons maintenant d'énumérer, 
sans examiner pour l'instant la question de leur étendue respective et de 
leur garantie. 

89. A l'intérêt de l'actionnaire à une rémunération de son apport, cor­
respond le droit au dividende. La doctrine distingue trois degrés à l'inté­
rieur de ce droit 22. L'actionnaire a tout d'abord un droit général sur les 
bénéfices, qui entraîne une obligation de la société de rechercher la réa­
lisation d'un profit. Il possède en outre un droit à la répartition du béné­
fice net réalisé 2s, qui constitue le droit au dividende au sens strict d11 
terme ; dans ce domaine, les statuts peuvent accorder aux titulaires de 
certaines actions des privilèges ou droits de priorité 24. L'actionnaire a 
enfin un droit sur le dividende dont l'attribution a effectivement été déci­
dée par l'assemblée générale, mais il ne s'agit-là, en fait, que d'une 
simple créance 25. 

On peut se demander si l'actionnaire,, possédant un droit à la répar­
tition du bénéfice net réalisé, peut s'opposer à ce qu'une part de ce béné­
fice net soit attribuée à des tiers. Nous songeons notamment à l'attribu­
tion de parts de bénéfices aux salariés de l'entreprise sociale. On sait 
qu'en France, l'ordonnance numéro 67-693 du 17 août 1967, relative 
à la participation des salariés aux fruits de l'expansion des entreprises, 
rend obligatoire, dans toutes les entreprises employant habituellement 
plus de cent salariés, la constitution d'une réserve spéciale de participa­
tion des travailleurs ailimentée par des prélèvements sur le bénéfice net; 
en réservant la possibilité d'accords comportant pour les salariés « des 
avantages au moins équivalents » à ceux que prévoit l'ordonnance, il 
semhle que l'article 5 alinéa 1 de ce texte autorise des prélèvements sur 
le bénéfice net supérieurs à ceux qui résultent des exigences légales, sans 
que les actionnaires puissent opposer leur droit au dividende. 

22 Bürgi, art. 660-661 CO, n. 7 ss. ; Schluep, p. 51 ss. 
2s C'est ce droit que consacre expressément l'art. 660 al. 1 CO ; voir aussi 

l'art. 347 al. 1 LSC. De ce droit sur le bénéfice net réalisé, on peut déduire, à 
notre avis, un droit de l'actionnaire à ce que le bilan sur la base duquel a lieu 
la répartition reflète bien le bénéfice effectivement réalisé ; mais ce droit, en 
particulier du fait de la possibilité des réserves latentes, paraît difficile à mettre 
en œuvre. 

24 Art. 656 al. 2 CO ; 269 LSC. 
25 Schluep, p. 52 ; Schucany, art. 660 CO, n. 1. 
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En droit suisse, en l'absence de dispositions légales 20, la question 
de la légalité d'un intéressement des travailleurs au bénéfice net reste 
posée. Nous aurions tendance à penser qu'un actionnaire ne peut attaquer 
la répartition votée par l'assemblée générale que si la participation ac­
cordée aux salariés est telle qu'elle ne puisse manifestement pas se jus­
tifier par l'intérêt social 21 et qu'eJile aboutisse à réduire le dividende de~. 
actionnaires à un taux négligeable. 

Un problème analogue se pose à propos des donations faites par la 
société à des œuvres charitables, à des universités, etc. Peu importe, 
d'ailleurs, que ces fonds soient prélevés, du point de vue comptable, sur 
le bénéfice net - auquel cas l'attribution ne pourra en être décidée 
que par l'assemblée générale -- ou avant détermination de celui-ci -
auquel cas le conseil d'administration sera compétent pour en décider 28• 

La tendance actuelle paraît être d'admettre assez largement de telles 
attributions et nous pensons, là encore, qu'elles ne se heurtent au droit 
au dividende que si elles sont insusceptibles de se justifier au regard 
du but social et de l'intérêt social et qu'elles réduisent arbitrairement le 
bénéfice distribuable aux actionnaires. 

90. Il est un peu plus délicat de mettre directement en parallèle les 
divers intérêts de l'actionnaire touchant à la valeur de sa participation 
avec les droits que la loi, la jurisprudence et la doctrine lui attribuent 
dans ce domaine. On ne saurait certes reconnaître à l'actionnaire un véri­
table droit à la croissance, ni même au maintien du patrimoine social ; 
mais on retrouve ici le droit de l'actionnaire à voir la société à laquelle il 
appartient rechercher la réalisation d'un profit. 

En matière de constitution de réserves, l'actionnaire n'a d'autres droits. 
que celui d'approuver la répartition du bénéfice net annuel et celui d'exi­
ger le respect des dispositions légales ou statutaires dans ce domaine ; 
le droit au dividende, conçu comme droit à la répartition du bénéfice, 
permet plutôt à l'actionnaire de s'opposer à la constitution de réserves 
excessives. Quant aux réserves latentes, leur constitution relève de la 
compétence du seul conseil d'administration 29, et le droit de l'actionnaire 

2s Comp. cependant les art. 673 et 674 al. 3 CO sur les institutions de pré­
voyance en faveur des salariés. 

21 On sait en effet que le droit au dividende, droit acquis relatif, peut être 
limité dans la mesure où l'intérêt social le justifie. Voir Schluep, p. 61 ; Bürgi, 
art. 660-661 CO, n. 6. 

2s Si la décision d'attribution est injustifiée, la sanction varie toutefois selon 
que cette décision est le fait de l'assemblée générale, auquel cas une action en 
annulation est possible, ou du conseil d'administration, seule une action en res­
ponsabilité des administrateurs pouvant dans ce cas, en droit suisse, être envi­
sagée. 

29 Art. 663 al. 2 et 3 CO. 
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au respect des restrictions légales en la matière apparaît purement théo­
rique. En somme, lors de la constitution des réserves, on a essentiellement 
affaire à certaines incidences particulières du droit au dividende et à 
certains aspects du droit au respect de la loi et des statuts, dont nous 
retrouverons plus loin le principe. 

En revanche, l'actionnaire a des droits spécifiques sur les réserves so­
ciales constituées ao. On peut voir dans ces droits un aspect du droi1t au 
dividende puisque les réserves sont traditionnellement considérées comme 
des bénéfices non distribués. Mais en fait, le bénéfice non distribué 
s'ajoute aux actifs de la société et c'est plutôt de droits sur la fortune 
sociale qu'il faut parler ici ; à ce titre, ces droits se rattachent bien au 
capital et non au revenu de l'actionnaire. Durant la vie sociale, ces droits 
sont latents, 31 en puissance, en ce sens qu'ils ne se manifestent que dans 
certaines hypothèses et ne donnent pas à l'actionnaire de prétention di­
recte sur les actifs sociaux. Le droit de l'actionnaire sur les réserves ap­
paraît en particulier lors d'une augmentation de capital, qui crée sur !a 
fortune sociale des droits concurïents à ceux qui étaient attachés jusque­
là aux actions existantes. Lorsque l'augmentation de capital se réalise 
sans apport extérieur par incorporation de réserves au capital social, 
l'actionnaire dispose d'un droit d'attribution sur les actions gratuites 
émises à cette occasion 32 ; cette attribution assure en principe à chaque 
actionnaire le maintien de son droit sur la fortune sociale et donc de la 
valeur de sa participation. En cas d'augmentation de capital par apports 
extérieurs, chaque action confère, en principe, un droit préférentiel de 
souscription sur les actions nouvelles, qui doit permettre à chaque action­
naire de conserver des droits proportiellement inchangés sur la fortune 
sociale 33 ; l'exigence d'une prime d'émission - particulièrement impor­
tante pour les actionnaires qui renoncent à exercer leur droit préféren­
tiel ou lorsque la décision d'augmentation de capital comporte renon­
ciation à ce droit - tend à maintenir le rapport préexistant entre capital 
et fortune sociale, et par conséquent la valeur de chaque action. 

On retrouve ici la question des attributions de fonds à des tiers. Le 
droit de l'actionnaire paraît ici plus fort qu'en matière de répartition du 
bénéfice net, et nous pensons que des réserves qui n'ont pas été consti­
tuées dans ce but - auquel cas on se retrouverait clans le cadre de la 
répartition du bénéfice - ne peuvent être attribuées au personnel ou con­
sacrées à des buts charitables. En effet, plus que la distraction d'une part 

3o Voir, en particulier, Bermond de Vaulx, passim. 
31 Bermond de Vaulx, p. 9 ss. 
32 Voir, notamment, Kolb, Die Gratisaktie, thèse Berne 1945, p. 18 ; Bermond 

·de Vaulx, p. 25 ss. 
33 Art. 652 CO ; 183 ss. LSC. 
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du bénéfice, l'attribution de réserves à des tiers est susceptible d'affecter 
la valeur des actions en diminuant la fortune sociale. 

Lorsque la société prend fin, le droit de l'actionnaire sur la fortune 
sociale cesse d'être latent et prend la forme du droit à une part de liqui­
dation proportionnelle à l'apport effectué 34, 

L'actionnaire possède encore certains droits relatifs à la valeur de 
ses actions, indépendamment de la participation qu'elles représentent 
dans la fortune sociale. Certes, on ne peut parler d'un véritable droit 
à la valeur, en particulier à la valeur vénale, de ses titres, qui ne peut ltu 
être garantie, mais il possède, dans certains cas, un droit à ce que cette 
valeur ne soit pas indûment affectée. 

C'est ainsi qu'en droit suisse, existe, dans une certaine mesure, un 
droit au maintien de la forme des actions, forme dont dépend en partie 
la valeur vénale des titres s5. 

L'actionnaire a également, en principe, le droit de transférer libre­
ment ses actions. Ce droit au libre transfert, qui lui permet de réaliser 
en tout temps sa participation et de convertir ainsi en espèces ses droits 
futurs sur le bénéfice et la fortune sociale, est un élément de la valeur 
vénale des actions. La société ne peut sans autre le limiter ou le sup­
primer 36, 

La valeur vénale des actions dépend notamment du bilan. Aussi l'ac­
tionnaire a-t-il un droit à ce que celui-ci reflète avec exactitude et clarté 
la situation de la société 37 ; un bilan pessimiste risque, en effet, de don­
ner aux actions une valeur véna1le inférieure à leur valeur réelle. Il faut 

34 Art. 660 al. 2 et 661 CO; 417 LSC. 
35 Certes, il n'y a pas lieu d'appliquer l'art. 970 CO exigeant, pour la conver­

sion des papiers-valeurs, l'assentiment de toutes les personnes auxquelles ils 
confèrent un droit, mais les art. 622 al. 3 et 627 ch. 7 CO disposent que la faculté 
de convertir des actions nominatives en actions au porteur ou inversement doit 
être prévue par les statuts. Cette disposition peut être introduite par une modi­
fication statutaire ; Siegwart, art. 622 CO, n. 59 ; Schucany, art. 622 CO, n. 4 ; 
Schluep, p. 120. 

so Il s'agit, pour la doctrine et la jurisprudence suisses, d'un droit acquis 
relatif, qui ne peut être limité que dans la mesure où l'intérêt social le justifie. 
Siegwart, art. 646 CO, n. 35, et 622 CO, n. 59; Bürgi, Vorbem. art. 683 CO, 
n. 13, et 686 CO, n. 52; Schluep, p. 128; Cour d'appel Bâle-Ville, SJZ 61 (1965), 
p. 141 ; Trib. corn. Zurich, SJZ 64 (1968), p. 167. En France, les art. 274 ss. 
LSC permettent l'introduction d'une clause d'agrément, mais obligent la société 
à acquérir ou faire acquérir les actions en cas de refus d'agrément ; ainsi se 
trouve assuré le droit de l'actionnaire à céder ses titres. L'art. 686 al. 4 CO 
contient une disposition analogue pour le cas où les actions sont acquises par 
succession, en vertu du régime matrimonial ou clans une procédure d'exécution. 

37 Art. 957 et 959 CO. L'art. 342 al. 1 LSC parle, de même, d'un bilan 
sincère, et l'art. 437 en sanctionne l'inexactitude. 
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reconnaître qu'en pratique, ce droit à l'exactitude et à la clarté du bilan 
est fortement limité par la possibilité de constituer des réserves latentes 38. 

Lorsque les actions sont cotées en bourse, l'actionnaire possède, à 
notre avis, un droit à ce que l'administration s'abstienne d'intervenir sur 
le marché boursier de façon à provoquer une baisse des titres. Il est plus 
douteux, en revanche, que l'actionnaire soit en droit d'attendre une inter­
vention positive de l'administration pour soutenir le cours des actions en 
cas de baisse. 

91. En tant que membre de la société, l'actionnaire possède des droits 
que l'on range souvent sous la dénomination de droits sociaux. Par op­
position aux droits envisagés jusqu'ici, qui sont de nature essentiellement 
pécuniai,re, les droits sociaux sont de nature extra-patrimoniale. 

Au premier rang de ces droits figure le droit à la qualité d'action­
naire, ou sociétariat 39, qui comporte celui de ne pas être exclu de la 
société40 et entraîne celui de se voir délivrer des titres représentatifs de 
cette qualité et des droits qui en découlent 41. Le droit préférentiel de 
souscription, déjà cité, se rattache également au sociétariat ; il permet 
à l'actionnaire de conserver dans la société la même influence en cas 
d'augmentation de capital. Le droit à la forme des actions et le droit au 
libre transfert de la qualité d'actionnaire, que nous avons mentionné5 
comme des droits de l'actionnaire œlatifs à la valeur de ses titres, peu­
vent également être envisagés comme des corollaires du droit au socié­
tariat. 

Le droit de vote est le principal instrument de participation et de 
contrôle de l'actionnaire 42. Par son exercice, celui-ci contribue à la 
formation de la volonté sociale et à la fonction de contrôle que remplit 
l'assemblée générale. Il existe encore des droits accessoires au droit 
de vote, qui sont celui d'être convoqué et de prendre part à l'assem­
blée générale, celui de participer aux débats et d'y poser des questions. 
Le droit français, contrairement au droit suisse, consacre également le 
droit pour l'actionnaire d'insérer des projets de résolution dans l'ordre 
du jour de l'assemblée générale 43. Enfin, l'actionnaire a le droit, sous 
certaines conditions, d'exiger la convocation de l'assemblée générale 44 • 

as Hirsch, ZSR 85.11, p. 41 ss. 
39 Siegwart, art. 622 CO, n. 1 ss. ; Schluep, p. 96 ss. 
40 Voir infra, n. 213. 
41 Siegwart, art. 622 CO, n. 44 ss. ; Schluep, p. 112 ss. 
42 Do hm, p. XVII : « Le droit de vote est la clef de voûte des droits sociaux »; 

Siegwart, art. ô57-658 CO, n. 5 ; Bürgi, Vorhem. art. 689-695 CO, n. 2 ; 
Schluep, p. 131. 

43 Voir infra, n. 142. 
44 Ibid. 
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L'actionnaire dispose également d'un droit à l'information 45. Tout 
d'abord, un certai·n nombre de documents doivent, de par fa loi, être 
mis à sa disposition, soit en tout temps, soit avant toute assemblée géné-· 
raie. De plus, il peut exiger, au besoin en saisissant le juge, certains ren­
seignements ou l'accès à certains documents sociaux. La loi française 
permet en outre à un ou plusieurs actionnaires représentant au moins le 
dixième du capital social de « demander en justice la désignation d'un 
expert chargé de présenter un rapport sur une ou plusieurs opérations 
de gestion ». 

Tout actionnaire a un droit au respect, par la société à laquel1le il 
appartient, de la loi et des statuts 46, et de ce droit découle celui de 
faire constater ou prononcer par le juge la nullité des décisions de l'as­
semblée générale contraires à des dispositions légales ou statutaires ou 
à des principes généraux du droit 47. 

Un autre droit que possède l'actionnaire est celui d'engager, dans 
certaines hypothèses, la responsabilité civile des fondateurs, administra­
teurs, contrôleurs ou liquidateurs pour le dommage qu'ils ont pu causer 
soit au demandeur lui-même, soit à la société 48. 

L'actionnaire peut également, dans certaines circonstances, demander 
en justice la dissolution de la société 49. 

Notons enfin, pour compléter ce bref aperçu des droits de l'action­
naire, que celui-ci peut parfois faire révoquer ou désigner par le juge 
certaines personnes dont la nomination et la révocation incombent en 
principe à l'assemblée générale 5o. Il en est ainsi, en France, pour les 
commissaires aux comptes et, en Suisse, pour les liquidateurs. 

92. Cette rapide énumération des droits de l'actionnaire montre que 
tous ne se situent pas sur le même plan. Alors que certains droits corres­
pondent à des prétentions de l'actionnaire à l'égard de la société, donc 
à des obligations de celle-ci à l'égard de l'actionnaire, d'autres repré­
sentent des pouvoirs reconnus à ce dernier ; on parle alors de droits 
d'administration 51 ou, en un terme p1us général, de droits fonctionnels 52. 

45 Voir infra, n. 115 ss. 
46 ATF 75.II.149 = JT 1950.1.572. 
47 Voir infra, n. 165 ss. 
48 Voir infra, n. 189 ss. 
49 Voir infra, n. 208 ss. 
oo Voir infra, n. 143. 
01 Mitvenvalfungsrechte. Voir, parmi d'autres, Siegwart, art. 622, n. 1. 
52 Nous préférons cette terminologie à celle de droits-fonctions, employée 

notamment par Noire!, n. 205, p. 151-152, à propos du droit de vote et qui 
semble impliquer, de la part de l'actionnaire, une obligation ; sur la critique de 
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Si tous ces droits sont objets de protection. les seconds sont en même 
temps des instruments de cette protection, dont nous serons amenés à 
développer certains aspects dans la deuxième section du présent cha­
pitre. Cette distinction entre les droits-prétentions et les droits fonction­
nels ne correspond pas exactement à la classification traditionnelle en 
droits pécuniaires et droits extra-patrimoniaux, puisque le droit au socié­
tariat, qui fait partie des droits-prétentions, n'a pas de caractère patri­
monial. Elle rejoint en revanche la distinction, consacrée par une partie 
de la doctrine,. entre les droits propres de l'actionnaire, tirés du contrat 
de souscription, et les droits individuels à caractère social, par lesquels 
l'actionnaire remplit un rôle au sein de la société 53• 

Si les intérêts et les droits des actionnaires doivent être protégés, il 
nous reste encore à déterminer les raisons et les fins de cette protec­
tion. 

§ 3. Les conflits d'intérêts dans la société anonyme et le sens 
d'une protection de l'actionnaire. 

93. La société anonyme, comme toute collectivité, est ·le lieu de ren­
contre, mais aussi de conflit, d'un grand nombre d'intérêts. Nous avons 
tenté de montrer que tout actionnaire possède en tant que tel des inté­
rêts divers et parfois divergents ; c'est dire que l'on ne peut déterminer 
abstraitement un intérêt prédominant qui serait identique pour chacun 
d'eux. En outre, à côté des intérêts individuels, apparaît un intérêt col­
lectif, l'intérêt social. 

A. La notion d'intérêt social. 

94. L'existence d'un intérêt général distinct des intérêts individuels des 
actionnaires ne paraît plus, aujourd'hui, faire de doute pour personne. 
Les auteurs et .Ja jurisprudence, tant suisses que français, reconnaissent 
qui un intérêt social 54, qui un intérêt collectif 55. Mais ce n'est pas là 
nuance de pure terminologie, et le critère de l'intérêt social fait l'objet 
de vives controverses. Dans la doctrine récente, la discussion oppose les 

ce terme, voir également Dohm, p. 62 ss. Fonctionnels, ces droits le sont dans 
la mesure où ils concourent au fonctionnement de l'être moral, sans pour autant 
correspondre à un devoir de l'actionnaire. 

53 Schmidt, n. 52 ss., p. 36 ss. 
54 En particulier Paillusseau, passim ; Noire!, n. 438, p. 308 ; Schapira, Rev. 

trim. dr. corn. 1971, p. 957 ss.; Schluep, p. 390 ss. 
55 Schmidt, n. 71, p. 49 et passim. 

6 
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partisans de la notion d'actionnaire typique à ceux du concept d'entre­
prise, la conception traditionnelle selon laquelle l'intérêt social ne serait 
que la somme des intérêts individuels des actionnaires n'ayant plus 
guère de défenseurs. 

95. La conception de l'actionnaire typique, notamment systématisée en 
Suisse par Bar 56 et repri,se en France par Schmidt 51, part de l'idée -
d'aucuns diront : du postulat - que ·le législateur avait en vue, en établis­
sant les règles du droit de la société anonyme, un certain type de société 
et un certain type d'actionnaire. Cet actionnaire-type serait celui qui 
recherche le gain, non la puissance, et qui fait un placement stable, non 
une opération spéculative 58• L'intérêt collectif apparaît alors comme 
l'intérêt de cet actionnaire-type et, plus précisément, comme son intérêt 
actualisé 59, 

96. La notion d'actionnaire typique a été combattue, non sans passion, 
par Schluep 60 qui l'estime, à juste titre, dépourvue de tout point d'appui 
dans la loi. Or, si l'on refuse l'idée d'un actionnaire-type dont l'intérêt 
abstraitement déterminé donnerait la mesure de l'intérêt social, celui-ci 
ne peut plus être défini en fonction des intérêts des associés car leur 
diversité interdit de les additionner ou d'en déduire la résultante. Force 
est alors de rechercher la notion d'intérêt social du côté de l'entité dis­
tincte que constitue la société, ou plutôt l'entreprise. De fait, la majorité 
de la doctrine et de la jurisprudence considère que l'intérêt social n'est 
pas celui de l'actionnaire, mais bien celui de l'entreprise. Cette théorie 
n'est pas nouvelle en Suisse; où les auteurs se séparent essentiellement à 
propos de la définition plus ou moins large des intérêts qu'englobe celui 
de l'entreprise 61. Mais c'est en France, avec Paillusseau, que l'identifi­
cation de l'intérêt social à celui de l'entreprise a trouvé récemment son 
défenseur le plus systématique et, à notre avis, le plus convaincant. 

Pour cet auteur, la société apparaît comme la technique juridique 
d'orga11iisation de l'entreprise 62. Aussi l'intérêt social se confond-il avec 
celui de l'exploitation. Reste à définir cet intérêt de l'entreprise. Tout en 

50 Bar, ZBJV 95, p. 369 ss. ; ZSR 85.11., p. 321 ss. 
57 Schmidt, n. 85 ss., p. 59 ss. ; la conception de Champaud, n. 40, p. 41, 

pour qui « l'intérêt social est en définitive mesuré à l'intérêt des actionnaires 
bailleurs de fonds», nous paraît assez proche de celle de l'actionnaire typique. 

58 Bar, ZBJV 95, p. 387; ZSR 85.11, pp. 514-515; Schmidt, Loc. cit. 
59 Schmidt, n. 86, p. 61. 
60 Schluep, SAO 33, p. 137 ss.; adde : intervention à la Société suisse des 

Juristes, 1966, ZSR 85.11, p. 673 ss. 
01 Voir notamment Siegwart, Einl. n. 217, 279; Bürgi, Vorbem. art. 660-698 

CO, n. 14; Schluep, p. 390-391 et les références citées ; SAO 33, p. 144-145 ;. 
Weiss, n. 149 ss. et les références citées sous n. 155; Wyss, p. 184 ss. 

62 Paillusseau, p. 62 ss. 
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constatant que l'entreprise est le lieu de convergence d'un grand nombre 
d'intérêts divers -- ceux des apporteurs de capitaux, de travail, de con­
naissanoes, mais aussi ceux des fournisseurs, des clients, de l'Etat - Pail­
lusseau refuse de voir dans l'intérêt social la somme ou la résultante de 
ces multiples intérêts. « En effet, si le but des apporteurs de capitaux, ou 
des apporteurs de travail, ou éventuellement d'autres personnes, est essen­
tiellement d'obtenir un enrichissement, un revenu ou un profit de l'entre­
prise (ces buts constituent la cause des relations de ces personnes avec 
l'entreprise), la cause et le but de cette dernière sont bien différents ... sa 
véritable mission est de créer, de transformer et de distribuer des produits, 
ou d'assurer des prestations de services, qui sont indispensables aux 
consommateurs. Le but et l'intérêt de l'entreprise résident essentiellement 
dans la vie et la croissance de l'organisme économique » 63, 

97. Cette conception peut paraître extrême, voire extrémiste. Sans doute, 
pour ses adversaires, n'échappe-t-eli!e pas au reproche d'avoir, comme 
le dit Siegwart, érigé l'entreprise en un « unpersonlicher, mystischer 
Trager von Interessen » 04, ou d'avoir confondu la société anonyme avec 
la fondation en mettant la première au service d'un intérêt étranger à celui 
de ses membres. Certains refuseront d'admettre que les associés aient pu 
jouer à l'apprenti sorcier en créant une entité qui leur échappe, qui se 
mette à vivre de sa propre vi'e, à posséder des intérêts indépendants aux­
quels les leurs pourraient se heurter. 

Nous ne prétendons pas trancher en quelques mots une controverse 
qui a fait l'objet de bien des affrontements. Du moins pensons-nous que la 
conception de Paillusseau rend compte de manière satisfaisante du fait 
que, si l'entreprise ne se confond pas avec le but social - mais peut-être 
avec l'objet soda! 65 - elle n'en constitue pas moins le moyen unique et 
nécessaire de poursuivre ce but. La poursuite du but social passe donc 
nécessairement par la satisfaction de l'intérêt de l'entreprise, qui rejoint 
dans cette mesure l'intérêt bien compris de l'actionnaire. En définissant 
clairement cet intérêt de l'entreprise, Paillusseau nous paraît, d'autre 
part, donner le seul critère objectif et utilisable de l'intérêt social, du 
moins si l'on refuse de souscrire à la conception d'un actionnaire typique, 
mais mythique. Au demeurant, il n'est nullement évident, comme on l'a 
parfois soutenu, que la reconnaissance de l'intérêt de l'entreprise doive 
conduire à la méconnaissance systématique des intérêts individuels de 
l'actionnaire ; sur ce plan, la portée pratique de l'intérêt social dépend 

63 Paillusseau, p. 200. 
64 Siegwart, Einl. n. 217. 
65 Rodière et Houin, n. 353 ; Paillusseau, p. 160 ss. ; Schmidt, n. 70, p. 49. 



68 FUSIONS, SCISSIONS, PROTECTION DES ACTIONNAIRES 

moins de sa définition que de l'usage qui en est fait en cas de conflit 
d'intérêts. 

B. Les conflits d'intérêts. 

98. Reconnaître la pluralité des intérêts dont la société anonyme est 
le siège, c'est admettre la possibilité de conflits entre ces intérêts. 

Des conflits peuvent tout d'abord surgir entre l'intérêt social, conçu 
comme celui de l'entreprise, et l'intérêt individuel de tels actionnaires dé·· 
terminés, voire de la majorité d'entre eux. Oertes, l'intérêt social, quelle 
qu'en soit la définition, devrait toujours correspondre peu ou prou à 
l'intérêt bien compris de l'actionnaire. Il n'est pas exclu cependant qu'il 
se heurte aux intérêts, surtout à court terme, des actionnaires ou de cer­
tains d'entre eux. Le problème classique de la légitimité des réserves la­
tentes ou extraordinaires au regard du droit au dividende en est l'exemple 
le plus notoire 66, 

99. Parmi les actionnaires eux-mêmes, des intérêts contradictoires 
s'affrontent également 67. A l'actionnaire épargnant (Rentenaktioniir), in­
téressé à la distribution d'un dividende élevé, s'oppose l'actionnaire spé­
culateur (Spekulationsaktioniir) qui, trouvant son profit dans l'achat et 
la revente des titres, se préoccupe surtout des fluctuations du cours des 
actions. Le gros actionnaire, qui est bien souvent un actionnaire-entre­
preneur (Unternehmerakiioniir) intéressé à la domination de la société, 
trouve en face de lui le pefü actionnaire bailleur de fonds dont les i1ntérêts 
sont ceux d'un épargnant. L'actionnaire faisant partie de la majorité entre 
en conflit avec celui de la minorité, l'actionnaire privilégié avec l'action­
naire ordinaire, etc. 

100. L'intérêt de tel actionnaire peut aussi se voir contrecarré par l'action 
de l'administration 68, que celle-ci serve l'intérêt social, celui des majo­
ritaires, voire les intérêts propres des administrateurs ou des intérêts 
extérieurs à la société. 

Une autre source de conflits est l'opposition d'intérêts qui peut exister 
entre les apporteurs de capitaux et les apporteurs de travail, notamment 
en cas d'intéressement de ces derniers aux profits de l'entreprise. 

Mentionnons enfin l'opposition qui peut apparaître, dans certaines 
circonstances, entre la société, ses membres ou ses organes d'une part, 
et les créanciers d'autre part 69, 

66 Voir, en particulier, Paillusseau, p. 85. 
67 Voir Siegwart, Einl., n. 220-249a ; Weiss, n. 142. 
68 Weiss, n. 143. 
69 Ibid., n. 144. 
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101. Ces conflits trouvent normalement leur solution dans ce que la 
doctrine alémanique nomme une Jnteressenabwdgung 70, une «pesée», 
une appréciation comparative des intérêts en présence. Seuls échappent 
à cette appréciation les intérêts consacrés par un droit acquis absolu de 
l'actionnaire. En revanche, lorsque l'intérêt social est en cause, il n'est 
pas soustrait, malgré sa prééminence de principe, à une appréciation 
comparative : comme la jurisprudence l'a reconnu en matière de droit 
acquis relatif, l'atteinte portée à des droits individuels au nom de l'inté­
rêt social ne se justifie que dans la mesure ou cette atteinte est propor­
tionnée à l'intérêt social que l'on entend défendre 71 • 

C. Sens et portée d'une protection de l'actionnaire. 

102. La nécessité d'une protection de l'actionnaire résulte de la possi­
bilité de conflits d'intérêts. C'est tout d'abord contre la méconnaissance 
de ses intérêts individuels que l'actionnaire doit être protégé, mais égale­
ment contre celle de l'intérêt social 12. En effet, s'il est distinct des intérêts 
individuels de l'actionnaire, l'intérêt social les englobe en principe, et 
toute atteinte à l'intérêt social au nom des intérêts individuels de certains 
porte préjudice, indirectement au moins, aux autres actionnaires. 

La protection de l'actionnaire doit être conçue dans un sens large. 
Elle comprend toute mesure de nature à assurer le respect des intérêts 
individuels des actionnaires et de l'intérêt social par chacun des organes 
de la société. Dans cette perspective, les moyens de protection de l'action­
naire sont extrêmement variés. 

Section JI : LES MOYENS DE PROTECTION DES ACTIONNAIRES. 

103. Le droit de la société anonyme comporte un certain nombre de 
mesures concourant directement ou indirectement à la protection des ac·· 
tionnaires. On peut distinguer, à cet égard, les mesures de protection 
préalable, dont le but ou l'effet est d'éviter qu'une atteinte ne soit portée 
aux droits de l'actionnaire ou à l'intérêt social, et les mesures de pro­
tection a posteriori, qui visent à réparer le préjudice qui pourrait résulter 
pour les actionnaires des décisions des organes sociaux. 

10 Bürgi, Interessenabwiigung ; Schluep, p. 362 ss. ; SAO 33, p. 143 ss. 
71 Voir infra, n. 114. 
12 Camp. ATF 75.II.149 = ]T 1950.I.571. 
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Sous-section I : La protection préalable. 

104. Afin d'éviter que la société ne prenne des décisions portant atteinte 
aux droits des actionnaires, ou du moins d'une partie d'entre eux, un 
premier moyen est de limiter la compétence des organes sociaux à l'égard 
de certaines règles fondamentales ou de certains droits des actionnaire·' 
en posant le principe de leur intangibilité. La loi peut également dévelop­
per le droit des actionnaires à l'information, et imposer pour la formation 
de la volonté sociale des conditions propres à assurer sa régularité et à 
permettre à tout actionnaire d'y participer. Il est enfin utile de soumettre 
certaines décisions de la société à un contrôle officiel de régularité préa­
lable à leur entrée en vigueur. 

§ 1 ••. Les limites aux pouvoirs des organes sociaux. 

105. Si les organes sociaux, et en particulier l'assemblée générale, 
jouissent de vastes pouvoirs dans le cadre de leurs compétences respec­
tives, il existe certaines limit,es à leur liberté. C'est ainsi qu'ils ne peuvent 
porter atteinte ni aux principes fondamentaux du droit de la société 
anonyme, ni à certains droits de l'actionnaire auxquels la loi, la juris­
prudence et iJa doctrine reconnaissent le caractère de droits acquis. 

A. Les principes fondamentaux da droit de la société anonyme. 

106. Les principes généraux du droit, et ceux du droit de la société 
anonyme en particulier, soustraient certains domaines à la compétence 
des organes sociaux. Si ces limitations de pouvoirs ne tendent pas au 
premier chef à la protection des actionnaires, mais plutôt à celle des 
tiers et à la sauvegarde de l'ordre juridique en général, elles n'en cons­
füuent pas moins pour les minoritaires et les baiHeurs de fonds une cer­
taine garantie contre les agissements des dirigeants sociaux et des majo­
ritaires. Aux limites résultant du respect de l'ordre public et des bonnes 
mœurs, s'ajoutent celles qu'imposent les principes fondamentaux du droit 
de la société anonyme 1~. 

107. Toute institution juridique se définit par un certain nombre de 
caractères distincts à défaut desquels elle ne peut exister. Aucune décision 

73 Weiss, n. 164. 
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d'un organe social ne peut aller à l'encontre des principes fondamentaux 
liés à la notion même et à l'organisation légale de la société anonyme. 
La sanction ne peut être que la nul'lité absolue de la décision litigieuse. 
Nous pensons que cette nullité doit être admise, en droit français, pour 
les décisions de l'assemblée générale extraordinaire même en l'absence de 
disposition légale expresse, et ce malgré la formule restrictive de l'article 
360 alinéa 1 ., LSC H. En effet, l'on ne peut admettre 'la vali'dité de déci­
sions contraires à la ·structure légale elle-même de l'institution dans le 
cadre de laquelle elles i•nterviennent. 

108. A ces principes fondamentaux de la société anonyme appartient 
celui de la responsabilité limitée des actionnaires ; aucune décision sociale 
ne saurait introduire une responsabilité personnene des actionnaires pour 
les dettes sociales 75. De même, serait nulle toute décision sociale tendant 
à modifier l'organisation légale de la société anonyme 76, en supprimant 
tel ou tel organe (par exemple l'organe de contrôle), en décidant que le 
conseil d'administration, le directoire ou le conseil de surveillance son! 
désignés par cooptation, etc. Le principe même des droits d'administra­
tion de l'actionnaire, dont l'existence est liée à l'organisation légale de 
la société anonyme, échappe également à la compétence des organes 
sociaux, et les statuts ne pourraient supprimer le droit de vote, le droit 
de faire constater ou prononcer la nullité d'une décision de l'assemblée 
générale, ou celui de mettre en œuvre la responsabilité des dirigeants 
sociaux, pas plus qu'ils ne sauraient écarter le principe de cette respon­
sabilité 11. La loi française consacre expressément cette conception selon 
laquelle un certain nombre de principes d'organisation de la société 
anonyme sont hors de la compétence des organes sociaux en disposant 
que les clauses statutaires y dérogeant sont « réputées non écrites » 78 . 

109. Toute décision d'un organe social contraire aux principes fonda·· 
mentaux du droit de la société anonyme est atteinte de nullité absolue, 
même s'il s'agit d'une décision de l'assemblée générale prise à l'unanimité 
de l'ensemble des actionnaires. JI n'en va pas de même dans le cadre de 
la théorie des droits acquis de l'actionnaire : si la majorité ne peut pmter 
atteinte à de tels droits, chaque actionnaire peut légalement y renoncer 70 . 

74 Voir infra, n. 176. 
75 Art. 680 CO et 153 al. l LSC. Weiss, n. 164; Schluep, p. 48. 
76 Weiss, Loc. cit. 
77 Weiss, Loc. cit. ; Schluep, p. 48. 
78 Voir infra, n. 176. 
79 Schluep, p. 48. Un certain nombre de droits acquis, en particulier les 

droits d'administration visés à l'art. 646 al. 2 CO, correspondent cependant à 
des principes fondamentaux du droit de la SA et sont garantis de manière abso­
lument impérative ; Schluep, SJZ 54, p. 210; Bürgi, art. 706, n. 10. 
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B. Les droits acquis de l'actionnaire. 

110. Si la société anonyme est gouvernée par le principe majoritaire, 
il est certains droits de l'actionnaire auxquels il ne peut être porté atteinte 
sans son consentement. 

111. En France, la conception contractuelle de la société, appliquée dans 
toute sa rigueur, conduisit tout d'abord les auteurs à exiger le consen­
tement de l'ensemble des actionnaiires à toute modification statutaire. Un 
assouplissement intervint avec la théorie des bases essentielles : seules 
échappaient au pouvoir majoritaire les clauses du pacte social qui en 
constituaient, pour les parties, les fondements essentiels. L'incertitude des 
solutions auxquelles aboutissait une telle conception conduisit Thaller à 
formuler, à la fin du siècle dernier, sa théorie des droits propres de 
l'actionnaire so. 

L'actionnaire tire du contrat de souscription certains droits intan­
gibles qui sont mi1s hors de l'aHeinte de fa majorité 81 • Par rapport 
à la théorie des bases essentielles, celle des droits propres présen­
tait l'avantage d'éviter la délicate recherche de la volonté réelle ou 
présumée des parties dans chaque cas d'espèce, et de permettre une déter­
mination abstraite et générale - sinon incontestable - des droits intan­
gibles de l'actionnaire. 

112. Le législateur français, en consacrant, dès 1913, la toute puissance 
de l'assemblée générale, parut, aux yeux de la doctrine, avoir condamné 
la théorie des droits propres. Les seules décisions échappant aujourd'hui 
au pouvoir de la majorité concernent l'augmentation des engagements des 
actionnaires 82 et le changement de nationalité de la société lorsque le 
pays d'accueil n'a pas «conclu avec la France une convention spéciale 
permettant d'acquérir sa nationalité et de transférer le siège socia·I sur 
son territoire, et conservant à la société sa personnalité juridique» 83 • 

Cependant, sous le nom de « droits intangibles » ou de « droits indivi­
duels», les droits propres ont fait une nouvelle apparition dans la doc­
trine peu avant la deuxième guerre mondiale 84 et certains auteurs ont 

80 Sur l'ensemble de cette évolution, voir Du Garreau de la Méchenie, 
p. 11 ss. ; Lechner, p. 7 ss. ; Noire!, p. 82 ss. 

81 Thaller, D.P. 1893.1.107. 
82 Art. 153 al. l LSC. 
83 Art. 154 LSC. 
84 Voir les thèses de David, Du Garreau de la Méchenie, Lechner. 
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repris récemment cette théorie 85, d'ailleurs consacrée, dans une certaine 
mesure, par la jurisprudence s6. Mais si la notion de droits individuels a 
tendu parfois à s'enfler, les auteurs les plus récents en limitent le domaine 
aux droits que l'actionnaire détient en tant qu'apporteur de capital, à 
l'exclusion des droits fonctionnels qui lui sont reconnus comme membre 
de l'assemblée générale 87. Berr n'envisage qu'un droit individuel de nature 
pécuniaire, fondé sur le principe d'égalité, qui est le droit de l'actionnaire 
de voir sa situation maintenue, en matière de vocation aux bénéfices, à 
l'égard des actionnaires de sa catégorie, et deux droits individuels non 
pécuniaires, qui sont le droit de rester membre de la société, donc de n'en 
pas être exolu, et celui d'en sortir librement en négociant ses actions, 
ce en vertu de l'idée de liberté ss. 

En faH, en droit français, la portée et l'utilité de la notion de 
droits propres au sens où l'entend la doctrine actuelle paraissent assez ré­
duites. La loi, nous l'avons dit, ne soumet à l'approbation de l'unanimité 
des actionnaires que l'augmentation de leurs engagements et, dans certai­
nes hypothèses, le changement de nationalité de la société. Toute clause 
statutai1re supprimant le droit de souscription préférentiel des actionnaires 
est réputée non écrite 89. La méconnaissance d'autres droits de l'action­
naire en tant qu'apporteur de capital ne semble pouvoir être sanctionnée, 
au moins s'il s'agit de décisions de l'assemblée générale extraordinaire, 
que par la voie de l'abus de majorité 9o, et cet abus consiste dans une 
rupture sans contrepartie de l'égalité entre actionnaires, sans qu'il soit 
utile d'invoquer une atteinte à des droits inaliénables, mais aussi sans 
qu'une telle atteinte soit suffisante puisque l'abus de majorité suppose 
une inégalité et un élément intentionnel. 

113. En droit suisse, en revanche, la notion de droit acquis, conçue de 
manière beaucoup plus large que celle de droit propre en France, est une 
pièce importainte du système juridique de la société anonyme. La théorie 
des droits acqui1s trouve son fondement dans l'article 646 CO et a fait 
l'objet de nombreux développements doctrinaux91 . L'article 646 CO di·s­
pose que « les actionnaires ne peuvent être privés sans leur assentiment 

85 Berr, n. 348 ss., p. 212 ss. ; Noirel, n. 114 ss., p. 84 ss. ; note in Grands 
arrêts, p. 214. 

86 En particulier, Paris, 24 nov. 1954, D. 1955.236, note Ripert; J.C.P. 
1955.11.8448, concl. Lambert, note Bastian; ].S. 1955.193, note Cordonnier ; 
Grands arrêts n. 67, p. 214, note Noirel. 

87 Berr, n. 353, p. 215 ; contra, pour le droit de vote, Didier, p. 540. 
88 Berr, n. 354-378, p. 215-227. 
89 Art. 183 al. 2 LSC. 
90 Voir infra, n. 184. 
91 Voir, tout particulièrement, la thèse très fouillée de Schluep. 
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des droits acquis attachés à leur qualité d'associés » et range parmi les 
droits acquis la qualité d'associé, le droit de vote, le droit d'attaquer une 
décision socia'le, aiinsi que le droit aux dividendes et à la part de liquida­
tion. Les auteurs s'accordent à considérer que cette liste n'est pas limita­
tive et n'ont pas manqué de l'allonger. Toutefois, pour Schluep, il n'est 
pas possible d'adopter un critère général du droit acquis. L'intangibifüé de 
tel droit déterminé ne peut résu'iter que des dispositions légales ou statu­
taires ou, à défaut, d'une appréciation des intérêts en présence sur la base 
,de laquelle le juge se prononcera « selon les règles qu'i1I étabHrait s'il avait 
à faire acte de législateur» (art. 1 al. 2 OCS) 92. Du moins peut-on 
remarquer que, contrairement aux droits propres admis par les auteurs 
français, les droits acquis sont, en Suisse, aussi bien des droits d'admi­
nistration, des droits fonctionnels que des droits que l'actionnaire possède 
en qualité d'apporteur de capital. 

l 14. Si le propre des droits acquis de l'actionnaire est en principe 
d'échapper au pouvoir des organes sociaux, cette intangibilité n'est pas 
toujours absolue. A côté des droits acquis absolus, doctrine et jurispru­
dence ont admis l'existence de droits acquis relatifs 93• Si ceux-ci ne 
peuvent être purement et simplement supprimés dans leur principe, leur 
exercice peut être limité dans la mesure où l'intérêt social l'exige. Ainsi 
en est-il notamment du droit au dividende, ou encore du droit au libre 
transfert des actions. 

Malgré ses incertitudes et ses limites, la théorie des droits acquis 
apparaît, en droit suisse, comme une garantie assez efficace des intérêts 
des actionnaires. La jurisprudence relative à fintroduction de clauses 
d'agrément au transfert d'actions nominatives est à cet égard signifi­
,catives 94 • 

§ 2. L'information des actionnaires. 

115. Parmi les mesures protectrices de l'actionnaire, une importance 
particulière doit être accordée à son information. JI est vain d'accorder 
à tout propriétaire d'actions des droits d'intervention, le droit de vote en 
particulier, s'il ne peut les exercer en connaissance de cause 95 . JI faut 
distinguer, à cet égard, l'information que la loi fait obligation à toute 
société de fournir à ses actionnaires, voire au public, les renseignements 
que l'actionnaire a le droit de demander à la société, enfin le contrôle 

92 Schluep, p. 360-361. 
93 Voir notamment Schluep, passim. 
94 Voir supra, note 36 sous n. 90. 
95 Galbraith, p. 87 : « The one thing worse than the Joss of power by the 

·small or passive stockholder would be its uninformed exercise. » 
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collectif exercé, pour le compte des actionnaires, par une personne dési­
gnée à cet effet. 

A. L'information obligatoire des actionnaires. 

116. La loi oblige les sociétés anonymes à fournir à leurs actionnaires un 
certain nombre d'informations destinées à leur permettre d'exercer et de 
défendre leurs droits. Mais on ne saurait négliger non plus, sous l'angle 
de l'information des actionnaires, la publicité imposée aux sociétés. 
Encore faut-il que la publicité des sociétés soit régulière et exacte, ce qui 
suppose qu'elle soH contrôlée. 

1. Les documents communiqués aux actionnaires. 

117. La société doit communiquer à ses actionnaires un certain nombre 
de documents, soit préalablement aux assemblées générales, soit de 
manière permanente. La liste légale de ces documents est différente en 
droit suisse et en droit français, et il faut remarquer qu'elle est notable-· 
ment plus étendue dans le second système, surtout depuis 1966 96. Les 
statuts peuvent, bien entendu, étendre le droit de l'actionnaire à l'in­
formation. 

118. En Suisse, les actionnaires ont accès, dix jours au moins avant 
l'assemblée générale ordinaire, au compte de profits et pertes et au bilan, 
au rapport des contrôleurs, au rapport de gestion et aux propositions 
concernant l'emploi du bénéfice net 97. Dix jours au moins avant l'as­
semblée extraordinaire, ils peuvent consulter les propositions de modifi­
cation des statuts 9s. 

La loi française est nettement plus exigeante. Avant toute assemblée 
générale, l'article 135 ose impose la communication ; de renseignement5 
soH sur des administrateurs et directeurs généraux, soit ·sur les membres 
du conseil de surveillance et du directoire ; du texte des projets de réso­
lution présentés par le conseil d'administration ou le directoire ; du texte 
et de l'exposé des motifs des projets de résolution présentés par les ac­
tionnaires, du rapport du conseil d'administration ou du directoire, ainsi 
que, le cas échéant, des observations du conseil de surveillance ; de ren­
seignements sur les candidats aux fonctions d'administrateurs ou de 
membres du conseil de surveillance. S'il s'agit d'une assemblée ordinaire, 
doivent être communiqués le compte d'exploitation générale, le compte 

96 Sur le régime antérieur, voir Heurteux. 
97 Art. 696 al. 1 CO. 
98 Art. 700 al. 1 CO. 
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de pertes et profits, le bilan, le cas échéant, les observations du conseil' 
de surveillance, les rapports spéciaux des commissaires aux comptes sur 
les conventions impliquant des dirigeants sociaux et soumises à l'appro­
bation de l'assemblée générale, enfin un tableau conforme à un modèle 
imposé et faisant apparaître les résultats des cinq derniers exercices. S'il 
s'agit d'une assemblée générale extraordinaire, le rapport des commis­
saires aux comptes qui sera, le cas échéant, présenté à l'assemblée doit 
également être communiqué. 

L'actionnaire français peut également prendre connaissance d'un cer­
tain nombre de documents complémentaires : liste des actionnaires (art. 
169 LSC et 140 DSC), inventaire (art. 168, ch. 1 LSC), montant globa1l des 
rémunérations versées aux cinq ou dix personnes les mieux rémunéréef;. 
selon que l'effectif du personnel exède ou non deux cents salariés (art. 
168 ch. 4 LSC), rapport général des commissaires aux comptes (art. 168 
ch. 2 LSC), rapport des commissaires aux apports en cas d'augmentation 
de capital, etc. Tout actionnaire exerçant le droit d'obtenir communication 
de documents et renseignements auprès de la société peut se faire assister 
d'un expert (art. 144 DSC) ; l'importance pratique de cette disposition est 
évidente. 

119. Outre ces documents de consultation temporaire, il existe un cer­
tain nombre de documents qui restent de manière permanente à la dispo­
sition des actionnaires. En France, les actionnaires ont le droit, à toute 
époque, d'obtenir communication des documents suivants rel1atifs aux 
trois derniers exercices (art. 170 LSC) : inventaire, compte d'exploitation 
générale, compte de pertes et profits et bilan ; liste des administrateurs ; 
rapport du conseil et des commissaires aux comptes, texte des résolu­
tions ; renseignements concernant les candidats aux conseils ; montant 
global des rémunérations ; procès-verbaux des assemblées et feuilles de 
présence. Les sociétés cotées en Bourse dont le bilan n'excède pas dix 
millions de francs doivent en outre adresser, dans les quinze jours, à 
tout actionnaire qui en fait la demande, leur bilan, le compte de profits 
et pertes et le compte d'exploitation générale, l'inventaire des valeurs en 
portefeuille, l'indication du montant des engagements hors bilan, un ta­
bleau relatif à la répartition et à l'affectation des bénéfices et un tableau 
de renseignements concernant les filiales et les participations (art. 397 
et 295 DSC). 

En Suisse, le compte de profits et pertes, le bilan et le rapport de 
gestion, demeurent pendant une année seulement à la disposition des: 
actionnaires 99. 

99 Art. 696 al. 2 CO. 
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120. En Suisse comme en France, tous les documents communiqués aux 
actionnaires peuvent être consultés dans les locaux de la société 100 et le 
,droit de prendre connaissance comporte celui de prendre copie, sauf en 
ce qui concerne l'inventaire 101. En vertu de l'article 138 DSC, la société 
est en outre tenue d'envoyer à ses frais, avant l'assemblée générale, aux 
actionnaires qui en font la demande soit pour cette assemblée elle-même 
soit de façon générale, les documents et renseignements visés à l'article 
135 ainsi que ceux que la société doit joindre à toute formule de pro­
curation (art. 133 DSC). En Suisse, une telle obligation ne pourrait ré­
sulter que des statuts. 

2. La publicité des sociétés. 

121. Au-delà du cercle des associés, la publicité des sociétés s'adresse 
,en premier lieu au public en général et vise à informer les créanciers 
sociaux et les tiers appelés à entrer en rapport d'affaires avec la société. 
Cependant, cette publicité touche les actionnaires aussi bien que les tiers ; 
en France et pour les sociétés dont les actions sont cotées en Bourse, elile 
leur fournit des renseignements recoupant et complétant ceux qui leur 
ont été communiqués en tant qu'actionnaires. De plus, accessible à tout 
épargnant, la publicité atteint des actionnaires en puissance. Enfin, il 
faut sans doute reconnaître à la publicité un certain rôle moralisateur qui 
concourt à la protection des actionnaires : les dirigeants sociaux sont 
d'autant moins enclins à poursuivre des buts égoïstes et à négliger l'in­
térêt des actionnaires que leurs actes seront soumis à une plus large 
publicité 102. 

122. Deux modes de publicité sont concevables : le système du registre 
public où sont inscrits les renseignements à publier ou auprès duquel 
sont déposés un certain nombre de pièces, et le système de la publication 
dans un journal officiel ou habilité à recevoir des annonces légales. Les 
régimes suisse et français combinent tous deux les deux procédés. 

La publicité exigée des sociétés anonymes lors de leur constitution, à 
l'occasion des modifications statutaires et lors de leur iliquidation n'in­
téresse pas l'information des actionnaires. Il en est autrement, en France 
du moins, de la publicité des documents comptables imposée aux sociétés 
dont les titres sont cotés en Bourse. 

100 Art. 696 al. 1 CO ; 139 al. 1 et 142 al. 1 DSC. 
101 Art. 139 al. 3 et 142 al. 2 DSC. En Suisse, il faut admettre également le 

droit de prendre copie des documents de consultation temporaire ; pour le bilan 
et le compte PP de l'exercice écoulé, l'art. 696 al. 2 CO prévoit que l'actionnaire 
peut s'en faire délivrer copie aux frais de la société. 

102 Eisenberg, California Law Review 57 (1969), p. 31. 
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123. Les sociétés cotées en Bourse dont le bilan dépasse dix millions 
de francs sont tenues de publier au Bulletin des annonces légales obli­
gatoires (B.A.L.O.), dans les quarante-cinq jours suivant l'approbation· 
des comptes par l'assemblée générale, leur bilan présenté conformément à 
un modèle imposé, leur compte d'exploitation générale, leur compte de 
pertes et profits, l'inventaire des valeurs mobilières détenues en por­
tefeuille (art. 294 DSC), ainsi que l'indication du montant des engage­
ments hors bilan, un tableau relatif à la répartition et à l'affectation 
des bénéfices conforme à un modèle imposé, un tableau de renseignements 
concernant les filiales et les participations, également présenté selon un 
modèle prévu par décret (art. 295 DSC). Les mêmes sociétés doivent 
encore publier au B.A.L.O., tous les trimestres, le montant de leur chiffre 
d'affaires du trimestre écoulé, le cas échéant, de chacun des trimestres 
précédents de l'exercice en cours et de l'ensemble de cet exercice, ainsi 
que le rappel des indications correspondantes de l'exercice antérieur, et 
tous les semestres une situation provisoire du bilan arrêtée au terme du 
semestre écoulé (art. 296 DSC). Les sociétés cotées en Bourse dont le 
bilan n'excède pas dix millions de francs doivent adresser, dans les 
quinze jours, à tout actionnaiire qui en fait la demande, tous ces documents 
à l'exception de ceux visés à l'article 296 DSC (art. 297 DSC). 

Enfin, les filiales des sociétés cotées sont tenues, sous certaines condi­
tions, de publier au B.A.L.0. leur bilan et ses annexes, leur compte 
d'exploitation générale, leur compte de pertes et profits et l'inventaire· 
détaillé de leurs valeurs en portefeuille (art. 298 DSC). 

124. De plus, toute société par actions, même non cotée, doit «déposer, 
en double exemplaire, au greffe du tribunal, pour être annexés au registre 
du commerce, dans le mois qui suit leur approbation par l'assemblée 
générale des actionnaires, le bilan, le compte de pertes et profits et le· 
compte d'exploitation générale de l'exercice écoulé » (art. 293 DSC). 

125. En Suisse, les sociétés anonymes non soumises à des lois particU·· 
lières 103 ne sont pas astreintes à la publication de documents comptables. 
Tout au plus, l'article 704 CO, complété par l'article 85 ORC, dispose-t­
il qu'à la requête d'un créancier social, le préposé au registre du com­
merce « invite les sociétés qui ne publient pas leur compte de profits et 
pertes et leur bilan à déposer ces documents pour qu'ils puissent être 
consultés dans la teneur approuvée par l'assemblée générale». Cette dis­
position ne concourt nullement à l'information des actionnaires, mair. 
protège uniquement les créanciers sociaux actuels 104 , 

103 Voir Perret, p. 24, note 35. 
104 Perret, p. 20 et la jurisprudence citée. 
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3. Le contrôle de la publicité des sociétés. 

126. Les mesures de publicité imposées, en France, aux sociétés cotées 
en Bourse supposent un contrôle de la régularité et de l'exactitude des 
informations publiées. Ce contrôle est exercé par la Commission des opé­
rations de Bourse, créée par l'ordonnance n° 67-833 du 28 septembre 
1967 sur le modèle de la Commission bancaire belge et de la S.E.C. 
américaine 105. 

La Commission « s'assure que les publications prévues par les dispo­
sitions législatives ou réglementaires sont régulièrement effectuées » et 
vérifie les informations diffusées par les sociétés assujetties à son con­
trôle 106. Elle surveille, au B.A.L.O., les informations auxquelles sont as­
treintes les sociétés, se fait adresser un exemplaire de tous les documents 
que les sociétés sont tenues de publier ou de communiquer à l'occasion 
de leurs assemblées, etc. En outre, « la Commission s'est donné une 
mission de promotion en s'intéressant directement à la profession de 
commissaires aux comptes, en aidant à la normalisation des comptes et 
au développement des comptes consolidés, en assurant un rôle d'impulsion 
et de formation au jour le jour et cas par cas » 101. 

La Commission dispose d'un pouvoir d'enquête illimité et peut « rece­
voir de tout intéressé les réclamations, pétitions, plaintes qui entrent par 
leur objet dans sa compétence et... leur donner la suite qu'elles com­
portent » 108• 

Cette Commission des opérations de Bourse est encore jeune, mais 
elle apparaît comme « le plus spécialisé et peut--être, à terme, le plus 
important des organes de contrôle social » 109 . Elle deviendra sans doute, 
si elle suit les traces de ses devancières, une pièce fondamentale de la 
protection des actionnaires, tant par la qualité de l'information qu'elle leur 
garantit que par la régularité qu'elle tend à imposer dans la conduite 
des sociétés. 

10° Voir Guyénot, D. 1968.L.139. Voir le texte de l'ordonnance in Dalloz, 
Code des Sociétés, 1971, p. 386. 

106 Ord. 28 sept. 1967, art. 3 al. 1 et 2. Par ses «communiqués» publiés 
dans son Bulletin mensuel, la C.O.B. émet en outre des « souhaits » allant 
au-delà des exigences légales en matière d'information des actionnaires ; voir 
Houin, Rev. trim. dr. corn. 1971, p. 373. 

101 Didier, p. 433. 
ms Ord. précitée, art. 4 al. 1. 
100 Didier, p. 431. 
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B. Le droit de renseignement de l'actionnaire. 

127. Si l'actionnaire a droit à recevoir de sa société communication d'un 
certain nombre de documents et de renseignements énumérés par la loi, 
il peut également demander des explications, des renseignements ou la 
communication de documents supplémentaires. 

128. En France, où les documents communiqués aux actionnaires sont 
nombreux et variés,. aucune disposition légale ne consacre un droit de 
l'actionnaire à se renseigner. Sans doute faut-il cependant lui recon­
naître le droit accordé par la loi aux associés non gérants dans les 
SARL (art. 56 al. 3 LSC), les sociétés en nom (art. 17 LSC) et en com­
mandite simple (art. 29 LSC), de poser des questions écrites ou orales 
aux dirigeants sociaux 110. Ceux-ci seront tenus d'y répondre dans la 
limite du secret des affaires 111. 

129. En droit suisse, ce droit de renseignement de l'actionnaire se fonde 
sur l'article 697 CO. Ce texte consacre en fait trois aspects du droit de 
renseignement : le droit de renseignement au sens strict ( Auslcunftsrecht), 
le droit de consultation des livres et de la correspondance (Recht auf 
Einsicht), enfin le droit d'exiger en justice les renseignements demandés 
(l<lagerecht auf Auslcunfterteilung) 112. 

130. Le droit de renseignement au sens strict est, en vertu de l'article 
697 alinéa l CO, celui « de signaler à l'attention des contrôleurs les 
évaluations douteuses et de réclamer les explications nécessaires». Ce 
droit de renseignement peut être exercé en tout temps et non seulement 
lors de l'assemblée générale 113 et, malgré la lettre de la loi, les questions 
peuvent être adressées non seulement à l'organe de contrôle, mais aussi à 
l'administration 114. Il ne fait aucun doute que les questions des action­
naires ne sont pas limitées aux évaluations douteuses ni même au domaine 
comptable, mais peuvent s'étendre à tous les points utiles à l'exercice du 
droit de contrôle de l'actionnaire 115, sous réserve du secret des affaires. 

110 Schmidt, n. 135, p. 97. 
111 Ibid. et les références citées ; Noire!, note sous Corn. 9 févr. 1954, Grands 

arrêts, p. 203. Dans cette espèce, la Cour de cassation a confirmé un arrêt de la 
Cour de Lyon reconnaissant aux actionnaires le droit d'obtenir le détail des 
frais généraux, dont seul le montant global figurait au compte PP. 

112 Bürgi, art. 697 CO ; K. Widmer, p. 45 ss. 
113 Bürgi, art. 697 CO, n. 7 ; Ruffieux, p. 55-56. Contra : K. Widmer, p. 46. 
114 Bürgi, art. 697 CO, n. 11-15. 
115 Bürgi, art. 697 CO, n. 32 ; Schluep, p. 183. 



LA PROTECTION DES ACTIONNAIRES 81 

131. L'alinéa 2 de l'article 697 CO accorde à l'actionnaire le droit de 
consulter les livres et la correspondance de la société, mais seulement 
avec l'autorisation expresse soit de l'assemblée générale, soit du conseil 
d'administration 116, et toujours sous réserve du secret des affaires. La 
requête de l'actionnaire ne doit, semble-t-il, être présentée, ou en tout cas 
tranchée que lors de l'assemblée générale 111. Ce sont « les livres et la 
correspondance» qui font, d'après la loi, l'objet du droit de consultation, 
mais ces termes doivent être interprétés de manière extensive 118. 

132. Si l'article 697 alinéa 3 CO accorde à l'actionnaire le droit d'exiger 
en justice des renseignements, ce n'est là que la sanction des droits de 
renseignement et de consultation consacrés par les alinéas précédents. 
La jurisprudence en conclut qu'il faut, pour que l'action soit recevable, 
que l'actionnaire ait d'abord saisi en vain l'assemblée générale de sa 
demande de renseignements ou de consultation 1rn. 

Cette jurisprudence n'apparaît nullement justifiée par les dispositions 
légales. Pourquoi, en effet, exiger un refus de l'assemblée générale ailors 
que c'est au conseil d'administration ou à l'organe de contrôle que doit 
s'adresser la demande de renseignements et que le conseil est, comme 
l'assemblée générale, compétent pour accorder ou refuser l'accès aux do­
cuments sociaux ? D'autre part, la solution jurisprudentielle aboutit à 
priver l'article 697 CO d'une bonne part de sa portée car l'actionnaire n'a 
aucun moyen d'obliger !'assemblée générale à se prononcer sur sa re­
quête. Si les renseignements lui sont refusés par l'administration en de­
hors de l'assemblée générale, l'actionnaire n'a pas, en vertu du Code des 
obligations, le droit de faire inscrire sa demande à l'ordre du jour de la 
prochaine assemblée. Si c'est lors de l'assemblée que le consei;l d'admini1s­
tration lui refuse des renseignements ou l'accès aux livres sociaux, il ne 
peut non plus saisir l'assemblée et celle-ci n'aurait du reste pas le droit 
de se prononcer sur ce point non inscrit à l'ordre du jour (art. 700 al. 
2 CO). L'actionnaire désireux de s'informer malgré un refus du conseil 
d'administration en sera-t-il alors réduit à requérir la convocaition d'une 
assemblée générale pour examiner sa requête, avant de pouvoir saisir le 
juge? Encore faudrait-H, en vertu de l'article 699 alinéa 3 CO, qu'il 
détienne le dixième au moins du capital social ou qu'i1l puisse mobi1ldser 

116 li s'agit là d'une compétence alternative ; Bürgi, art. 697 CO, n. 17 ; 
Schluep, p. 179. 

111 Bürgi, art. 697 CO, n. 18; Wyss, p. 213. Contra: K. Widmer, p. 48-49. 
118 Bürgi, art. 697 CO, n. 21 ; Schluep, p. 180 ; K. Widmer, p. 47-48 ; 

Wyss, p. 215. 
119 ATF 54.11.19 = JT 1928.1.430 (p. 435) ; Cour de justice Genève, Sem. 

jud. 1952, p. 234. 

7 
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en faveur de sa demande un nombre d'actionnaires suffisant pour 
atteindre cette proportion. 

Le juge peut obHger la société à renseigner les actionnaires « sur des 
taits précis qui sont importants pour l'exercice du droit de contrôle »; en 
fait, ce sont les renseignements auxquels il aurait droit en vertu des ali­
néas précédents que l'actionnaire peut exiger par la voie judiciaire. En 
revanche, le juge ne peut ordonner à la société de laisser l'actionnaire 
consulter par lui-même les livres ou la correspondance, i,I peut seulement 
l'obliger à en produire des extraits certifiés conformes 120. La loi précise 
que :Ja !décision du juge ne doit pas compromettre les intérêts de la 
société. 

133. Les termes de l'article 697 CO paraissent, au premier abord, assez 
imprécis pour permettre un contrôle relativement étendu de la part de 
l'actionnaire, d'autant plus que le dernier alinéa de cette disposition fait 
du droit de renseignement, sous ses trois aspects, un droit acquis. Ce­
pendant, il ne s'agit là que d'un droit acquis relatif, dont l'exercice peut 
être paralysé au nom de l'intérêt social. La loi elle-même précise que le 
secret des affaires ne doit pas être compromis par l'exercice du droit de 
renseignement de l'actionnaire : lorsque ce secret se trouve menacé, la 
société, mais aussi le juge, doivent refuser le renseignement demandé. 
Certes, s'agissant d'un droit acquis relatif, le juge devrait mettre en 
balance l'intérêt de l'actionnaire à obtenir le renseignement qu'il requiert 
et l'intérêt de la société à le lui refuser 121 , mais comment espérer que le 
premier intérêt puisse l'emporter sur le second alors que l'on ne peut 
même pas exiger de la société qu'elle prouve son intérêt de manière 
absolue? Un arrêt du Tribunal fédéral de 1956 est particulièrement net 
à cet égard : « ... le secret des affaires, tel que l'entend l'art. 697 al. 3 CO, 
couvre tous les faits de la vie économique que l'intérêt légitime de la 
société commande de ne pas divulguer. Pour que les renseignements 
doivent être refusés, il suffit donc, même si le requérant a en vue l'intérêt 
général des actionnaires, que celui-ci soit moins grand que l'intérêt de 
la société à refuser les indications demandées. A cet égard, on ne saurait 
exiger de la société la preuve stricte de son intérêt. Car elle ne pourrait 
fréquemment l'apporter qu'en divulguant les faits qu'elle veut précisément 
tenir cachés. Dès lors, il doit suffire que la société anonyme rende vrai­
semblable l'intérêt qui lui commande de refuser les renseignements de­
mandés» 122. Finalement, la tentation est grande pour l'administration de 
se retrancher derrière le secret des affaires chaque fois qu'un actionnaire 

120 Bürgi, art. 697 CO, n. 26; K. Widmer, p. 55; Wyss, p. 217. 
121 Bürgi, art. 697 CO, n. 38-39. 
122 ATF 82.11.216 (p. 222). 
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se montre un peu curieux, et force est de reconnaître que la chose lui est 
facile. 

Le contrôle individuel de l'actionnaire est donc assez illusoire. Qu'en 
est-il maintenani du contrôle collectif? 

C. Les contrôles externes. 

134. Si les actionnaires peuvent exercer un contrôle individuel, la loi 
institue également ce que l'on peut appeler un contrôle collectif, en ce 
sens qu'il s'exerce au profit de tous les actionnaires, ou mieux un contrôle 
externe puisqu'il est exercé par des personnes extérieures à l'assemblée 
générale et à l'administration (ou au directoire et au conseil de surveil·­
lance). Nous distinguerons le contrôle ordinaire exercé par l'organe de 
contrôle du droit suisse et les commissaires aux comptes du droit français, 
du contrôle extraordinaire institué par la loi française dans certaines 
hypothèses particulières. 

135. Ranger l'organe de contrôle parmi les moyens d'information de 
l'actionnaire, c'est, au premier abmd, avoir une vue simplîste et partielle 
de ses fonctions. Les contrôleurs ou commissaires aux comptes ont, en 
effet, pour mission essentielle de « contrôler la régularité et la sincérité 
des comptes sociaux» 123, et il est certain que ce contrôle profite non 
seulement aux actionnaires, mais également aux créanciers sociaux. En 
outre, les commissaires aux comptes français doivent porter à la con­
naissance du conseil d'administration ou du directoire et du conseil de 
surveillance, selon les cas, les irrégularités et les inexactitudes qu'ils 
auraient découvertes, leur faire paTt des modifications comptables qui 
leur paraissent opportunes, notamment dans les méthodes d'évaluation 
utilisées pour l'établissement des comptes, et leur présenter les conclu­
sions auxquelles les conduisent leurs observations et les rectifications 
proposées (art. 230 LSC) ; en Suisse, les contrôleurs procèdent de même 
dans la pratique 124. Cependant, contrôle comptable et information des 
dirigeants sociaux visent finalement à assurer la régularité et l'exactitude 
des documents comptables soumis à l'assemblée générale et concourent 
donc à assurer une bonne information des actionnaires. 

En France, d'ail.Jeurs, le contrôle des commissaires aux comptes 
s'étend au rapport de gestion et aux autres documents adressés aux ac­
tionnaires (art. 228 al. 2 LSC). 

123 Art. 228 al. 2 LSC ; cf. art. 728 CO. Hirsch, Organe de contrôle, p. 104, 
parle d'un «contrôle de légalité». 

124 Hirsch, op. cit., p. 94-95. 
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136. En outre, les contrôleurs remplissent directement une mission d'in-· 
formation de l'assemblée générale. Leur contrôle aboutit à la rédaction 
d'un rapport présenté à l'assemblée générale annuelle appelée à statuer 
sur les comptes et destiné à permettre aux actionnaires de se prononcer 
en connaissance de cause sur les comptes et la répartition des béné­
fices 125. En France, la mission des commissaires comporte encore un 
certain nombre de contrôles spéciaux 126 et la rédaction de rapports sur 
des points particuliers 121. Dans leurs divers rapports à l'assemblée gé­
nérale, les commissaires aux comptes doivent signaler les irrégularités 
et inexactitudes qu'ils ont pu relever dans l'accomplissement de leur 
mission (art. 233 LSC). En Suisse où la mission des contrôleurs est 
définie de façon plus limitative par l'article 728 CO, l'article 729 alinéa 3 
leur fait aussi obligation de signaler les « irrégularités et les violations 
de prescriptions légales ou statutaires» qu'ils constatent dans l'accom­
plissement de Jeurs fonctions, au service à qui la personne responsable est 
directement subordonnée et au président du conseil d'administration, mais 
aussi, dans les cas importants, à l'assemblée générale 12s. 

137. A côté du contrôle ordinaire exercé par les commissaires aux 
comptes, la loi française institue, dans deux hypothèses, ce que nous ap­
pellerons un contrôle extraordinaire. Tout d'abord, lors de la constitution 
de la société (art. 80 et 86 LSC) ou d'une augmentation de capital (art. 
139 LSC), un ou plusieurs commissaires aux apports désignés par le 
juge doivent établir un rapport appréciant la valeur des apports en 
nature et les avantages particuliers ; c'est sur ce rapport que se fonde 
l'approbation de l'assemblée générale. Mais surtout, l'article 226 LSC 
apporte une intéressante innovation, en permettant à « un ou plusieurs 
actionnaires représentant au moins le dixième du capital social (de) 
demander en justice la désignation d'un expert chargé de présenter un 
rapport sur une ou plusieurs opérations de gestion... Le rapport est 
adressé au demandeur, ainsi que, selon le cas, au conseil d'administration 
ou au directoire et au conseil de surveillance. Ce rapport doit, en outre, 
être annexé à celui établi par les commissaires aux comptes en vue de 
la prochaine assemblée générale et recevoir la même publicité ». 

125 Art. 729 al. 1 CO ; 193 DSC. Hirsch, op. cit., p. 149 insiste sur le fait 
que le rapport doit comporter un jugement de valeur sur le bilan. 

126 Vérification des actions de garantie (art. 97 LSC, 132 DSC) ; vérification 
que l'égalité entre actionnaires a été respectée (art. 228 LSC) ; vérification à 
l'occasion des prises de participation (art. 356 LSC, 251 DSC) ; contrôle des 
frais généraux (art. 27 L. 12 juill. 1965). 

121 Conventions entre la société et les dirigeants (art. 103 et 145 al. 3 LSC) ; 
réduction de capital (art. 215 al. 2 LSC) ; transformation de la société (art. 237 
al. 1 LSC) ; fusion (art. 377 LSC), etc. 

12s Sur le sens et la portée de cette disposition, voir Hirsch, op. cit., p. 168 ss. 
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Comme le relève un récent arrêt de la Cour d'appel de Rouen 12n, 

ces dispositions « ont pour but de prévenir les abus de majorité et de 
permettre aux actionnaires, faisant partie d'un groupe minoritaire, de se 
renseigner sur la nature, la portée et les conséquences d'opérations de 
gestion susceptibles de leur porter préjudice». Pour le professeur 
Didier 130, il ne fait donc pas de doute que la nomination d'un expert est 
une marque de suspicion à l'égard du commissaire (aux comptes) et un 
moyen de contrôler le contrôleur », et le droit qui leur est reconnu par 
l'article 226 LSC constitue, « au profit des minoritaires, un diminutif de 
la révocation » du commissaire 131 • Les considérants de l'arrêt précité 
paraissent aller en ce sens puisque, pour faire droit à la demande de no­
mination d'un expert, les juges normands ont notamment relevé que les 
rapports spéciaux nécessaires sur les conventions litigieuses ne faisaient 
« état que de façon par trop sommaire des renseignements que les com­
missaires aux comptes » avaient mission de recueiHir, ce qui semble 
faire - au moins dans le cas d'espèce - de l'insuffisance des commis­
saires une condition de la mise en œuvre de l'article 226 LSC. 

Il faut cependant remarquer que l'expert de l'article 226 est à la fois 
plus et moins qu'un commissaire de minorité» 132• Plus,, car sa mission 
ne ·Se borne pas à un simple contrôle comptable, ni même à une pure 
appréciation de légalité ; c'est un véritable contrôle de gestion qui peut 
s'étendre à ·l'opportunité 133 • Moins, car l'expert ne peut enquêter que 
« sur une ou plusieurs opérations de gestion » déterminées ; une ordon­
nance du Président du Tribunal de commerce de Tourcoing 134, qui éten­
dait la mission de l'expert à l'ensemble de la gestion sociale pendant une 
période déterminée, a été réformée en appel par la Cour de Douai 135 . 

120 Rouen, 17 mars 1970, J.C.P. 1971.II.16606, note N. Bernard. 
180 Didier, p. 425. 
131 En vertu de l'art. 225 LSC, un ou plusieurs actionnaires représentant au 

moins le dixième du capital social peuvent demander en justice la révocation 
d'un ou plusieurs commissaires aux comptes et la désignation d'un ou plusieurs 
autres. 

182 N'est-ce pas plutôt l'art. 225 LSC qui institue un tel « commissaire de 
minorité » ? Le terme, en tout cas, a été employé par le rapporteur de la Com­
mission des lois à l'Assemblée nationale ; voir Hamiaut, II, p. 204-205. 

133 Le dispositif de l'arrêt de Rouen, précité note 129, donne notamment 
pour mission à l'expert « de dire enfin si ces opérations lui paraissent avoir été 
régulièrement décidées, si elles sont conformes à l'intérêt social... et si elles 
s'imposaient étant donné les circonstances, ou s'avéraient simplement utiles». 

134 16 janv. 1970, j.C.P. 1970.11.16424, note N. Bernard; Houin, Rev. trim. 
dr. corn. 1970, p. 727. 

135 Douai, 10 juillet 1970, D. 1971.179; Rev. soc. 1970.662, note J.H. ; Houin, 
Rev. trim. dr. corn. 1971, p. 375, qui analyse en outre diverses autres décisions 
rendues sur la base de l'art. 226 LSC ; Contin et Havasse, D. 1971.chron.75. 
D'après l'arrêt de Douai, la nomination d'un expert de l'art. 226 ne serait qu'un 
moyen de droit subsidiaire ; Houin, !oc. cit., critique à juste titre cette position ; 
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D. Le rôle de l'information des actionnaires. 

138. Au terme de ce paragraphe, une conclusion s'impose : l'actionnaire 
français dispose d'une très large information alors que l'actionnaire 
suisse, au contraire, apparaît particulièrement mal informé. Ce contraste 
est tout spécialement évident en ce qui concerne l'information obligatoire 
envisagée sous lettre A, mais il existe également sur le plan des contrôles 
externes. 

Mais quelle que soit l'importance quantitative et qualitative de l'in­
formation, il n'est pas inutile de s'interroger brièvement sur le rôle qu'eHe 
remplit dans la protection de l'actionnaire. Nous avons dit, au début du 
présent paragraphe, que l'information devait permettre à l'actionnaire 
d'exercer en connaissance de cause ses droits d'intervention, mais ce n'est 
là qu'un aspect du rôle de l'information, qui, en fait, est triple. 

Tout d'abord, c'est à l'investisseur que l'information s'adresse. C'est 
sur la base de renseignements sur la société émettrice des titres que 
l'épargnant devient actionnaire et que l'ancien actionnaire va décider de 
conserver, d'accroître ou de céder sa participation. L'information doit 
ensuite permettre à l'actionnaire d'exercer au mieux sa fonction de par­
ticipation et de contrôle au sein de la société en fournissant une base 
rationnelle à s~s décisions. Enfin, nous l'avons déjà dit à propos de la 
publicité des sociétés, une large information remplit une fonction pro­
phylactique à l'égard d'éventuels abus de la part des personnes contrô­
lant la société. Les maisons de verre se prêtent mal à la débauche et les 
dirigeants ou contrôlaires recourront moins aisément à des pratiques 
indélicates ou simplement douteuses s'ils ne peuvent tirer entre eux et les 
actionnaires les épais rideaux du secret. 

Il serait cependant naïf de voir dans l'information des actionnaires la 
panacée universelle. La vie des affaires est complexe et le langage des 
comptes n'est pas celui du commun des mortels. Plus l'information est 
complète, plus elle est difficile à dominer pour l'actionnaire moyen. Dans 
les grandes sociétés, elle ne s'adresse finalement qu'à une minorité d'initiés 
comprenant d'une part certains actionnaires entrepreneurs, et d'autre part 
un certain nombre d'intermédiaires presse financière, agents de change, 

adde Houin, Rev. trim. dr. corn. 1971, p. 717. Un arrêt de la Cour d'Orléans du 
22 novembre 1971 rejette la conception selon laquelle l'art. 226 LSC ne serait 
que subsidiaire ; le même arrêt déclare que si l'expertise doit porter sur des 
actes de gestion indiqués par le demandeur, ni le nombre ni la nature de ces 
actes ne sont limités par la loi ; est notamment admissible une appréciation 
critique de l'incidence d'opérations déterminées sur la marche générale de la 
société ; Rev. trim. dr. corn. 1972, p. 408. 
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banques -- chargés d'interpréter pour la masse des épargnants les 
données ésotériques fournies par les sociétés. Certes, l'information brute, 
à laquelle les chiffres sont censés conférer quelque objectivité, risque alors 
de se charger de toute la subjectivité des interprètes, dont rien ne ga­
rantit l'indépendance. 

L'impossibilité pour l'actionnaire ordinaire de dominer l'information 
qui lui est destinée donne, bien entendu, toute son importance aux con­
trôles externes. Le bailleur de fonds est, dans une certaine mesure, moins 
protégé par l'information qui lui est directement fournie que par les 
retombées de cette information : il n'est pas seul à recevoir ces renseigne­
ments et c'est dans leur examen par des gens plus compétents que lui que 
réside, en grande partie, sa protection. 

Il n'en reste pas moins vrai que l'information des actionnaires trouve 
son prolongement dans la fonction qu'exerce l'actionnaire au sein de la 
société, en particulier dans le cadre du processus de formation de la 
volonté sociaiJe que nous allons maintenant aborder. Mais cette affirma­
tion doit être nuancé par les réserves que nous venons d'apporter. 

§ 3. La formation de la volonté sociale. 

139. La société doit vivre, agir, prendre des décisions ; il y a donc une 
volonté sociale, une volonté de la personne morale. Certes, au niveau de 
la gestion, cette volonté est élaborée et exprimée par les dirigeants so­
ciaux - conseil d'administration ou directoire - et les actionnaires n'in­
terviennent pas au stade de sa formation. Cependant, le cadre statutaire -
y compris les décisions touchant à la structure sociale : modification du 
capital social, fusion, etc. -- ainsi que les grandes options de la politique 
sociale - par le biais de la nomination du conseil d'administration ou 
du conseil de surveiHance, et du contrôle a posteriori exercé par l'assem­
blée annuelle - sont déterminés par l'assemblée générale des actionnaires. 
C'est donc également au niveau de cette dernière que se forme la volonté 
sociale, « volonté de la collectivité des associés » 136, 

Cette volonté sociale s'élabore selon un processus prévu par la loi. 
Ce processus est protecteur de 1' actionnaire dans la mesure où il tend à 
éviter que la société et l'actionnaire ne soient soumis à l'arbitraire de 
quelques-uns, et à assurer aux associés un rôle dans la formation de la 
volonté de l'être moral. 

136 Schmidt, n. 68, p. 48. 
137 Art. 692 al. 2 CO ; 175 LSC. 
138 Supra, n. 91. 
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A. Les droits d'inten1ention de l'actionnaire. 

140. Tout actionnahe peut intervenir dans la formation de la volonté 
sociale, en premier lieu par son droit de vote. En droit suisse comme en 
droit français, chaque actionnaire a droit à une voix au moins au sein de 
l'assemblée générale 131, et le droit de vote est assorti de prérogatives 
accessoires auxquelles nous avons déjà fait allusion 1as : le droit d'être 
convoqué et de prendre part à l'assemblée générale, celui de participer 
aux débats et d'y poser des questions. Un problème mérite d'être rapi­
dement évoqué ici, c'est celui de la représentation. 

141. Il est évident que tout actionnaire n'a pas toujours la possibilité 
d'assister en personne à l'assemblée générale. En France, les statuts 
peuvent d'ailleurs subordonner l'admission à l'assemblée ordinaire à la 
possession d'un certain nombre d'actions, qui ne saurait être supérieur à 
dix 139, En revanche, il importe de donner à tout actionnaire le droit 
d'exercer son droit de vote par l'entremise d'un mandataire 140• Aussi 
l'article 161 LSC prévoit-il qu'un actionnaire peut se faire représenter 
à une assemblée par un autre actionnaire ou par son propre conjoint 141, 

et que tout actionnaire peut recevoir les pouvoirs d'autres actionnaires 
« sans autres limites que celles résultant des dispositions légales ou sfa­
tutaires fixant le nombre maximal des voix dont peut disposer une même 
personne, tant en son nom personnel que comme mandataire » ; cette 
disposition est d'ordre public et toute clause contraire est réputée non 
écrite 142. De même, en droit suisse, l'article 627 chiffre 10 CO rangeant 
parmi les dispositions qui ne sont valables qu'à condition de figurer dans 
les statuts celles qui concernent la resfriction du droit des actionnaires 
de se faire représenter, on peut en déduire, d'une part, qu'un tel droit 
existe et, d'autre part, qu'il peut être restreint mais non supprimé ; les 
seules restrictions concevables nous paraissent d'aiHeurs être la limita­
tion du choix du mandataire au cercle des actionnaires et la fixation du 
nombre maximal de voix que peut détenir le mandataire. 

139 Art. 165 LSC. 
140 Schmidt, n. 128, p. 89 : « favoriser la participation de la minorité à 

l'assemblée, c'est lui ouvrir le plus largement possible la faculté d'être repré­
sentée. » 

141 D'après les travaux préparatoires de la loi, cette disposition entend 
interdire la représentation par des non-actionnaires et la constitution d'officines 
de représentation ; voir Hamiaut, II, p. 134-135. 

142 Voir en outre l'art. 165 al. 2 LSC : «Plusieurs actionnaires peuvent se 
réunir pour atteindre le minimum prévu par les statuts et se faire représenter 
par l'un d'eux ou par le conjoint de l'un d'eux. » 

143 Didier, p. 524. 
144 Voir infra, n. 482. 
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Le véritable problème posé par la représentation des actionnaires à 
l'assemblée générale est celui des pouvoirs en blanc. En pratique, les 
petits actionnaires d'une grande société ne connaissent personne qui envi­
sage de se rendre à l'assemblée, et ils se bornent à retourner à la société 
une formule de procuration signée, en lui laissant le soin de choisir un 
mandataire, qui sera en pratique l'un de ses administrateurs 143. Ainsi se 
constitue la «majorité silencieuse» nécessaire à la ratification des pro­
positions des dirigeants sociaux : majorité car les voix des signataires 
des pouvoirs en blanc permettent l'adoption des décisions proposées -
ce qui, soit dit en passant, les prive du droit de les attaquer en justice 144, 

silencieuse parce que ces actionnaires n'émettent en fait aucune déclaration 
de volonté mais ne font que déléguer l'usage de leur droit de vote. Le 
législateur français a limité à une seule assemblée la validité de la pro­
curation (art. 132 al. 2 et 3 DSC). En outre, afin d'éviter toute équivoque, 
elle exige que la formule de procuration informe « l'actionnaire de ma­
nière très apparente que s'il en est fait retour à la société ou à l'une des 
personnes habilitées par elle à recueillir les procurations, sans indication 
de mandataire, il sera émis en son nom un vote favorable à l'adoption 
des projets de résolution présentés ou agréés par le conseil d'adminis­
tration ou le directoire» (art. 134 al. 1 DSC) ; «pour émettre tout autre 
vote, l'actionnaire doit faire choix d'un mandataire qui accepte de voter 
dans le sens indiqué par le mandant » (art. 134 al. 2 DSC), ce qui n'est pas 
toujours aisé. On peut douter que ces dispositions soient de nature à 
revaloriser le rôle de l'actionnaire qui se fait représenter. Le seul système 
qui paraisse propre à lui offrir une véritable liberté de choix est celui du 
« proxy » du droit américain, qui permet à l'actionnaire de conférer à 
celui qui sollicite le pouvoir de représentation le mandat impératif de 
voter soit pour, soit contre les résolutions proposées 145 • Sans doute ce 
procédé se heurterait-il, en droit suisse ou français, à l'idée que les débats 
doivent éclairer le vote ; c'est cette conception qui s'oppose, dans les deux 
pays, à la validité du vote par correspondance 146• Mais n'y a-t-il pas quel­
que inconséquence à l'invoquer alors, d'une part, que le sens du vote qui 
sera émis sur la base d'un pouvoir en blanc est déterminé avant les dé­
bats, et que, d'autre part, rien n'interdit de confier à tel mandataire déter­
miné un mandat impératif? 

142. La loi confère également aux actionnaires détenant individuellement 
ou collectivement un certain pourcentage du capital social certains droits 
d'initiative en matière de formation de la volonté sociale. L'article 160 
alinéa 2 LSC accorde à « un ou plusieurs actionnaires représentant au 

145 Voir Heurteux, p. 275 ss. 
146 Schmidt, n. 117 ss., p. 78 ss. 
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moins 5 p. 1 OO du capiital 147 la faculté de requérir l'inscription à l'ordre 
du jour de projets de résolution ne concernant pas la présentation des 
candidats au conseil d'administration ou au conseil de surveillance selon 
le cas ». C'est là une prérogative qui pourrait revêtir un grand intérêt 
pratique si les conditions réglementaires de sa mise en œuvre ne s'avé-· 
raient peu favorables 148• Sans entrer dans les détails H9, signalons que 
l'actionnaire désireux de requérir l'inscription de résolutions à l'ordre du 
jour ne dispose pour ce faire, et le cas échéant pour prendre contact avec 
d'autres actionnaires partageant son opinion, que d'un délai de dix jours. 
En outre, et ce qui est plus grave, l'actionnaire d'une société ne faisant pas 
appel à l'épargne publique se trouve, lorsqu'il formule son projet de réso­
lution, « dans l'ignorance totale de l'ensemble des documents relatifs à 
l'assemblée projetée», dont la société n'est tenue de lui indiquer ni l'ob­
jet, ni le caractère ordinaire ou extn1ordinaire. Quant aux sociétés faisant 
publiquement appel à l'épargne, l'information qui comporte l'ordre du 
jour de l'assemblée projetée et qui sert de point de départ au délai de 
dix jours est publiée au B.A.L.O., dont il faut convenir qu'il ne constitue 
pas la lecture de chevet de la plupart des actionnaires. On peut donc, en 
fin de compte, s'interroger sur la portée pratique de ce droit d'initiative 
de l'actionnaire. 

Le droit suisse ne confère pas à l'actionnaire de droit d'initiative quant 
à l'ordre du jour d'une assemblée convoquée par l'administration ou les 
contrôleurs. L'article 699 alinéa 3 CO, qui permet à un ou plusieurs 
actionnaires détenant ensemble un dixième au moins du capital social 
de requérir la convocation de !"assemblée générale, ne peut servir de base 
à un tel droit d'initiative à moins, bien entendu, que le conseil d'adminis­
tration ne veuille bien inscrire les propositions des actionnaires à l'ordre 
du jour de l'assemblée et en retarder, au besoin, la réunion afin que l'ordre 
du jour complété puisse être communiqué aux actionnaires dans le délai 
de dix jours de l'article 700 alinéa 1 CO. A défaut, le juge saisi en appli­
cation de l'article 699 alinéa 4 ne peut retarder l'assemblée convoquée et 
ordonner que l'ordre du jour en soit complété. 

En revanche, en Suisse comme en France 150, un ou plusieurs action­
naires réunissant le dixième au moins du capital social peuvent requérir 
la réunion d'une assemblée générale sur un ordre du jour déterminé rn1 . 

Compte tenu du pourcentage élevé du capital social que doivent détenir 

147 Ce pourcentage est réduit pour les sociétés dont le capital dépasse 5 mil-
lions de francs ; art. 128 al. 2 DSC. 

148 Art. 128-131 DSC. 
149 Voir Schmidt, n. 132 ss., p. 94-96. 
150 Art. 699 al. 3 et 4 CO ; 158 al. 2 ch. 2 LSC et 122 DSC. 
151 Bürgi, art. 699 CO, n. 19. 
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les requérants, ces dispositions risquent bien souvent de rester lettre morte 
.dans les sociétés importantes. 

143. Nous ne mentionnerons que pour mémoire, parmi les droits d'inter­
vention de l'actionnaire dans la formation de la volonté sociale, les deux 
hypothèses dans lesquelles un actionnaire peut, par une demande motivée, 
inviter le juge à prendre des décisions qui sont normalement du ressort 
de l'assemblée générale. Le premier cas est prévu par les articles 225 LSC 
et 188 ose : un ou plusieurs actionnaires réunissant au moins le dixième 
du capital social peuvent, dans les trente jours de leur désignation, de­
mander au juge des référés la récusation d'un ou plusieurs commissaires 
aux comptes nommés par l'assemblée générale, et la nomination d'un ou 
plusieurs commissaires en leurs lieu et place. L'article 741 CO, quant à 
lui, permet à tout actionnaire de demander au juge de révoquer des liqui­
.dateurs pour justes motifs et, au besoin, d'en nommer d'autres. 

B. le principe majoritaire. 

144. Si chaque actionnaire participe par son vote à la formation de la 
volonté sociale, celle-ci est, en fin de compte, celle du plus grand nombre, 
étant entendu qu'il s'agit du plus grand nombre des voix et non de celui 
des individus. « C'est une chose curieuse », a-t-on écrit, « que cette sou­
mission des individus à la loi de la majorité» 152. M. Schmidt s'est attaché 
à rechercher les fondements de ce pouvoir majoritaire, exceptionnel en 
droit privé. Pour lui, « le choix est essentiellement politique ; le respect de 
la souveraineté de chacun ou la soumission à la volonté du groupe ne 
tient pas seulement à la difficulté sans doute extrême pour quelques 
grandes sociétés de réunir un consentement unanime. Il tient à la con­
ception politique et économique d'un régime étanit entendu que, de plus, 
le bon fonctionnement d'une société anonyme n'intéresse plus seulement 
ses membres, mais encore affecte toute l'économie d'un marché. La dis­
proportion croissante entre l'intérêt individuel et l'intérêt de la collecti­
vité ainsi comprise a dicté le choix » ms. 

C'est à la majorité qu'appartient le pouvoir exclusif d'exprimer la 
volonté sociale 104 et « son pouvoir est unique et autoritaire, ne souffrant 
dans son exercice loyal d'aucun contrôle judiciaire d'opportunité, d'au­
cune pondération que réclamerait une minorité agissante » 155• Ainsi, l'in-

152 Du Garreau de la Méchenie, p. 260. 
153 Schmidt, n. 47, p. 34. 
154 Schmidt, n. 89 ss., p. 63 ss. 
155 Schmidt, n. 92, p. 64. 
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iervention de chaque actionnaire à l'assemblée générale apparaît comme la 
technique permettant de dégager la volonté majoritaire ; mais si la déci­
sion est le résultat de la délibération et du vote, eMe n'est pas la résul­
tante des votes opposés, le vote des minoritaires est de nul effet 106, 

145. La loi suisse prévoit que, sauf disposition contraire de la loi ou 
des statuts, l'assemblée générale prend ses décisions à la majorité abso­
lue des voix attribuées aux actions représentées (art. 703 CO), et ce sans 
quorum de présence particulier. C'est dire que les décisions de l'assemblée 
générale peuvent être prises, compte tenu de l'absentéisme habituel dans 
les sociétés d'une certaine importance, par des actionnaires représentant 
une fraction minime du capital social. Ce d'autant plus que les statuts 
peuvent non seulement établir un quorum de présence ou prévoir une 
majorité renforcée, mais également assouplir encore les exigences légales 
en disposant qu'il suffit de la majorité relative, notamment en matière 
d'élection des org·anes sociaux 151. 

La loi prévoit un quorum de présence des deux tiers de toutes les 
actions - un tiers sur seconde convocation - pour un certain nombre 
de décisions : extension ou restriction du cercle des opérations, fusion, 
prolongation de la durée de la société, modification de la raison sociale, 
transfert de siège, dissolution anticipée (art. 649 CO), émission d'actions 
privilégiées, modification ou suppression des droits de priorité attachés 
à de telles actions (art. 655 CO), émission de bons de jouissance (art. 
658 CO) ; mais ces dispositions ne sont pas de droit impératif. 

Il existe en outre une catégorie de décisions pour lesquelles la loi 
exige, de manière impérative, l'approbation des voix des deux tiers au 
moins de l'ensemble du capital social, les statuts pouvant aggraver mais 
non aNéger ces exigences 158 ; il s'agit, d'une part, de l'approbation des 
dispositions statutaires concernant les apports en nature, les reprises de 
biens et avantages particuliers, par l'assemblée constitutive (art. 636 CO), 
d'autre part, de la transformation du but social, de la suppression de 
clauses statutaires aggravant les conditions sous lesquelles l'assemblée 
générale peut prendre une décision et de l'introduction d'actions à droit 
de vote privilégié (art 648 CO). 

Enfin, l'unanimité des actionnaires est requise pour les décisions por­
tant atteinte à un droit acquis absolu des actionnaires, par exemple celles 
qui imposeraient à ceux-ci des versements supplémentaires. 

156 Voir Didier, p. 418 ss. 
157 Bürgi, art. 703 CO, n. 31. 
158 Siegwart, art. 648 CO, n. 12-13. 
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146. Le système français est plus simple et plus rigide car les statuts ne 
peuvent déroger aux conditions légales ni dans le sens d'un assouplis­
sement, ni dans celui d'un renforcement 159. 

L'assemblée ordinaire doit réunir, sur première convocation, au moins 
le quart des actions ayant le droit de vote, quorum qui disparaît sur 
deuxième convocation (art. 155 al. 2 LSC) ; elle statue à la majorité des 
voix exprimées, compte non tenu des bulletins blancs (art. 155 al. 3 LSC). 

L'assemblée générale extraordinaire « ne délibère valablement que si 
les actionnaires présents ou représentés possèdent au moins, sur première 
convocation, la moitié et, sur deuxième convocation, le quart des actions 
ayant le droit de vote. A défaut de ce dernier quorum, la deuxième assem­
blée peut être prorogée de deux mois au plus (art 153 al. 2 LSC) ; l'assem­
blée statue à la majorité des deux tiers des voix exprimées, compte non 
tenu des bulletins blancs (art. 153 al. 3 LSC). Dans ces conditions, l'assem­
blée extraordinaire peut modifier les statuts dans toutes leurs dispositions 
(art. 153 al. l LSC). 

Le consentement de tous les actionnaires n'est requis que pour les 
modifications statutaires comportant une augmentation de leurs enga­
gements (art. 153 al. 1 LSC), un changement de nationalité de la société 
si le pays d'accueil n'a pas conclu avec la France une convention spéciale 
permettant d'acquérir sa nationalité et de transférer le siège social sur 
son territoire en conservant à la société sa personnalité juridique (art. 
154 LSC), 160, enfin pour les décisions portant atteinte aux droits indivi­
duels des actionnaires 161. 

147. On peut s'interroger sur le sens des règles de quorum et de majorité, 
Comme le constate Schmidt, « elles tendent simplement à assurer, au 
bénéfice de Ia collectivité des actionnaires, que chaque résolution soit 
adoptée par une proportion du capital telle que l'on puisse présumer 
qu'elle corresponde aux intérêts de tous 162• Peut-on dire pour autant 
qu'elles « ne concernent pas les droits de la minorité ni la « protection » 
de celle-ci » 168 '! Nous ne le pensons pas, car protéger l'actionnaire, c'est 
d'abord s'assurer, précisément, que toute résolution de l'assemblée géné­
rale « corresponde aux intérêts de tous», et surtout à l'intérêt social. 

159 Voir infra, n. 373. 
160 Didier, p. 540 ; Hamel et Lagarde, n. 697. On pourrait toutefois se 

·demander, à la lecture de ce texte, si le changement de nationalité n'est pas 
purement et simplement prohibé en dehors de l'hypothèse prévue par la loi. 

161 Didier, p. 540. 
162 Schmidt, p. 121, note 3. 
163 Schmidt, lac. cit. 
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« Renforcer les exigences légales», dit encore cet auteur, « n'est pas «Pro­
téger » la minorité, mais nuire à la collectivité en rendant plus malaisée la 
prise d'une résolution utile à tous » 164. C'est sans doute là la conception 
du législateur français puisqu'il a jugé nécessaire de donner un caractère 
impératif aux conditions légales de quorum et de majorité, et cela est 
sans doute justifié pour les grandes sociétés. Pour les sociétés petites et 
moyennes qui, en Suisse surtout, constituent les neuf dixièmes des sociétés 
anonymes, on peut cependant estimer que l'exigence statutaire d'une ma­
jorité qualifiée - plus peut-être que celle d'un certain quorum - donne 
aux minorités un poids accru leur permettant d'assurer la défense de 
leurs intérêts contre la toute-puissance de la majorité, sans que cela abou­
tisse forcément à une paralysie de la société. La souplesse, peut-être 
excessive, du système suisse a du moins le mérite de permettre aux rédac­
teurs des statuts de tenir compte du caractère particulier de chaque 
société. 

148. A propos de la formation de la ma.iorité, il faut encore relever que 
les statuts peuvent accroître le pouvoir des minorités dans les décisions 
sociales en fixant le nombre maximum de voix que peut détenir un seul ac­
tionnaire. Une telle clause est expressément autorisée par les articles 
692 alinéa 2 CO et 177 LSC. Cette dernière disposition précise que cette 
limitation doit être imposée à toutes les actions sans distinction de caté­
gorie. L'-article 82 alinéa l LSC impose une telle limitation pour l'assem­
blée constitutive : aucun souscripteur ne peut, à cette assemblée, disposer 
de plus de dix voix. 

On peut rapprocher de ces dispositions celle de l'article 693 alinéa 
3 CO, selon laquelle le privilège des actions à droit de vote privilégié est 
suspendu pour la désignation de l'office de contrôle et la nomination des 
commissaires ou experts spéciaux, de même que pour la décision relative· 
à l'ouverture d'une action en responsabilité. 

C. Le vote intéressé. 

149. Si la volonté sociale doit être l'expression de l'intérêt collectif ou 
de l'intérêt social, il est souhaitable que les actionnaires dont les intérêts 
personnels sont directement mis en jeu par telle résolution particulière· 
de la société ne puissent participer à son adoption. Telle est l'idée qui' 
justifie la prohibition du vote intéressé. 

164 Ibid. 
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150. En Suisse, cependant, le vote intéressé est admis d'une façon géné­
rale 165 . Seul 'l'article 695 CO dispose que « les personnes qui ont coopéré 
d'une manière quelconque à la gestion des affaires sociales ne peuvent 
prendre part aux décisions qui donnent ou refusent décharge à l'admi­
nistration ». Si le cercle des personnes atteintes par cette exclusion du 
droit de vote est assez large, le domaine en est fort limité : le vote de 
décharge n'est pas, il s'en faut, le seul cas dans lequel se trouvent en jeu 
les intérêts personnels d'un membre de l'assemblée générale, et l'on sait, 
au reste, que son importance pratique est assez réduite 106. 

151. Depuis la loi de 1966, au contraire, le droit français prohibe le vote 
intéressé dans toute une série d'hypothèses. L'apporteur en nature ou le 
bénéfidaire d'un avantage particulier ne peut prendre part au vote relatif 
à l'approbation de son apport ou de l'avantage qui lui est accordé (art. 82 
al. 2 et 3 LSC), l'administrateur partie à une « convention de l'article 101 » 
ne peut voter sur cette convention ni au conseil d'administration ni à 
l'assemblée générale (art 103 al. 1 et 4 LSC), il en est ainsi, mutatis 
mutandis, des membres du directoire ou du conseil de surveillance (art. 
145 al. 1 et 4 LSC). De même, les attributaires éventuels d'actions nou­
velles ne peuvent prendre part au vote supprimant en leur faveur le droit 
préférentiel de souscription (art. 186 al. 2 LSC), et le vote de l'associé 
dont le rachat des droits est proposé dans les conditions de l'article 365 
alinéa 2 LSC « est sans influence sur la décision de la société». 

Toutes ces restrictions paraissent éminemment souhaitables, car l'on 
ne saurait attendre que celui dont les intérêts sont ainsi directement en 
jeu s'abstienne, par égard pour l'intérêt social, de faire pencher la ba­
lance en sa faveur. Or, s'il est normal que chacun puisse, au sein de 
l'assemblée générale, défendre ses intérêts d'actionnaire, il en va tout 
autrement lorsque les intérêts d'un actionnaire déterminé qui sont mis 
en cause par une résolution sociale sont en fait, par rapport à la société, 
des intérêts de tiers. 

165 On pourrait être tenté de voir une interdiction indirecte du vote intéressé 
au sein du conseil d'administration dans la prohibition du contrat avec soi-même 
ou de la double représentation : un administrateur ne peut conclure, au nom 
de la société, avec lui-même ou une autre société qu'il représente également ; 
voir Secrétan, JT 1960.l.10. Mais cette interdiction ne concerne que la 
représentation de la société, non la décision de conclure : l'administrateur inté­
ressé peut, au sein du conseil d'administration, participer à la décision de passer 
le contrat. Toutefois, l'administrateur unique d'une société ne saurait en principe 
conclure avec lui-même, même s'il a donné pouvoir à un fondé de procuration 
de représenter la sociétés (Obergericht Lucerne, ZBGR 1947, p. 252), à moins que 
ses intérêts personnels se confondent avec ceux de la société (ATF 50.11.168 = 
JT 1924.1.418). 

106 Voir notamment Hirsch, Sem. jud. 1967, p. 252-253. 
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152. La prohibition du vote intéressé s'étend-elle au droit de l'action­
naire en question de participer à la délibération? On l'a soutenu 167, 

considérant que le vote reflète la délibération qui l'a précédé, mais rien 
dans la loi ne vient corroborer ce point de vue et l'on peut se demander 
s'il n'est pas normal que celui dont les intérêts sont en jeu s'explique 
devant l'assemblée. En Suisse, il ne fait aucun doute que les personnes 
exclues du vote de décharge peuvent prendre part à l'assemblée et aux 
délibérations ms. 

Il est clair que l'actionnaire dont le droit de vote se trouve ainsi 
suspendu ne peut ni voter comme mandataire d'autres actionnaires -
l'article 82 alinéa 3 LSC le dit d'ailleurs expressément - ni donner à 
autrui procuration pour voter avec ses actions (art. 691 al. 1 CO). 

D. Les assemblées spéciales. 

153. S'il faut éviter d'autoriser les actionnaires à défendre au sein de 
la société leurs intérêts de tiers, la loi tend au contraire à leur permettre 
de se prononcer sur les décisions touchant aux droits qu'ils possèdent en 
qualité d'actionnaires, et en particulier aux droits spéciaux attaichés à 
la possession de certaines catégories d'actions. Tel est l'objet des assem­
blées spéciales, dont l'institution a pour but d'éviter que les droits d'une 
catégorie d'actions ne puissent être atteints par une décision prise par 
une majorité d'actionnaires titulaires de titres d'une autre catégorie. 

154. L'article 654 alinéas 2 et 3 CO dispose que, s'il existe des actions 
privilégiées et sauf disposition contraire des statuts, « il ne peut être émis 
de nouvelles actions qui les primeraient qu'avec l'approbation tant d'une 
assemblée spéciale des actionnaires atteints que d'une assemblée géné­
rale de tous les actionnaires ... Cette d!sposition est également applicable 
en cas de modification ou de suppression de droits de priorité attachés 
par les statuts aux actions privilégiées». L'assemblée spéciale est sou­
mise, comme l'assemblée générale statuant en la matière, au quorum 
des deux tiers de toutes les actions - un tiers sur deuxième convocation 
- prévu par l'article 655 CO 169, Pour la doctrine, l'article 654 CO s'ap­
plique non seulement aux actions à privilèges pécuniaires de l'article 
656 CO, mais également aux actions à droit de vote privilégié de l'article 
693 CO. En revanche, le bénéfice de l'assemblée spéciale n'est accordé 
par la loi qu'à ces catégories d'actions, et non aux actions ordinaires, 

167 Schmidt, n. 146, p. 106. 
168 Bürgi, art. 695 CO, n. 3. 
169 Siegwart, art. 654-656 CO, n. 33. 



LA PROTECTION DES ACTIONNAIRES 97 

qui constituent elles aussi, et par rapport aux précédentes, une catégorie 
dont les droits peuvent être menacés 110. 

155. L'article 156 LSC est conçu en termes plus généraux, puisqu'il 
dispose : « les assemblées spéciales réunissent les titulaires d'actions 
d'une catégories déterminée». « La décision d'une assemblée générale de 
modifier les droits d'une catégorie d'actions n'est définitive qu'après ap­
probation par l'assemblée générale des actionnaires de cette catégorie», 
et celle-ci statue dans les mêmes conditions de quorum et de majorité que 
l'assemblée générale extraordinaire. Ces dispositions, contrairement à 
celles de l'article 654 CO, sont impératives . 

. *. :::~ 

156. « La seule question importante qu'on puisse se poser à propos des 
assemblées générales est celle de leur utilité», écrit le professeur Di­
dier 111, qui souligne que « les observateurs s'accordent pour constater 
la désaffection des actionnakes, du moins dans les sociétés importantes 
et la complète désuétude du cérémonial » m. On peut dès lors se demander 
quelle portée pratique revêt, sous l'angle de la protection des actionnaires, 
le processus légal de formation de la volonté sociale. Nous ne saurions 
tenter, dans le cadre restreint de notre étude, d'apporter une réponse à 
cette question, qui met en cause l'ensemble des structures de la société 
anonyme. Du moins pouvons-nous faire ici les quelques remarques sui­
vantes. 

Tout d'abord, on constate, du point de vue statistique que la plu­
part des sociétés anonymes -- en Suisse surtout, où la SARL n'a guère 
connu de succès - sont de petites sociétés au capital social peu impor-· 
tant 173 et comportant un nombre d'actionnaires restreint Dans ces petites 
sociétés, H est hors de doute que l'assemblée générale peut encore, dans 
une mesure variable, jouer son rôle d'organe suprême 174• Les droits d'in­
tervention de l'actionnaire n'y sont pas lettre morte, quorum et majorité 
confèrent aux minorités un pouvoir au moins négatif qui peut n'être pas 
négligeable. 

Dans les sociétés importantes dont les actions sont largement réparties 
dans le public, il est sans doute vain de vouloir revaloriser la fonction de 

170 Voir infra, n. 405. 
171 Didier, p. 541. 
112 Ripert, Aspects juridiques, p. 98 ss. ; Bloch-Lainé, p. 15. 
173 A fin 1969, 49,43 % des SA suisses n'avaient qu'un capital social égal au 

minimum légal de Fr. 50.000.-. 
174 Voir cependant les réserves de Hirsch, ZSR 85.11, p. 17 ss. 

8 
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l'actionnaire au sein de l'assemblée générale et toutes les réformes que 
l'on peut envisager de lege ferenda ne peuvent que tendre à réduire le 
rôle de cet organe au profit des contrôles externes 175. De lege lata, l'as·· 
semblée générale conserve de larges compétences et force nous est de 
placer notre étude dans le cadre légal actuel. Mais les doutes que l'on 
peut émettre sur l'efficacité des procédures légales de décision donnent 
toute leur importance aux contrôles externes, et surtout aux mesures de 
protection a posteriori - dont l'effet préventif doit d'ailleurs être sou­
ligné puisqu'ils constituent une menace propre à assurer, bien souvent, 
le respect des droits de l'actionnaire. 

§ 4. Le contrôle public préalable des décisions sociales. 

157. Nous avons déjà parlé de contrôles externes sur les comptes et 
la gestion sociale parmi les moyens d'information des actionnaires. Mais 
il existe un contrôle extérieur sur certaines décisions sociales, contrôle 
préalable à leur entrée en vigueur et lié à leur publicité au registre du 
commerce. 

Peut-on vraiment voir là une mesure protectrice de l'actionnaire? 
A titre principal certainement pas. Ce contrôle, limité à la constitution de 
la société et aux modifications statutaires, vise à éviter que ne puisse 
être prononcée la nullité de sociétés déjà constituées ou de modifications 
statutaires effectivement entrées en vigueur : le contrôle étant censé em­
pêcher l'inscription au registre du commerce de sociétés ou de clauses 
affectées de causes importantes de nullité, il permet de faire abstraction, 
dans une certaine mesure, des vices qui peuvent subsister 176 . La directive 
des Communautés européennes du 9 mars 1968 est à cet égard signifi­
cative 111 : c'est dans la section consacrée à la nullité de la société que le 
texte communautaire impose aux Etats membres soit l'établissement d'un 
contrôle préventif, administratif ou judiciaire, soit l'exigence d'un acte 
authentique 11s, avant de limiter, à l'article suivant, les causes de nullité. 
Cette limitation de nullités vise essentiellement à la protection du public -

175 Didier, p. 541 ; Hirsch, op. cit., p. 24-25, 29. 
176 L'inscription ne guérit pas véritablement les causes de nullité, mais limite 

leurs conséquences dans la mesure nécessaire à la protection des intérêts en 
cause ; voir infra, n. 484. 

177 Voir Perret, p. 75 ss. 
17s Art. IO : «Dans tous les Etats membres dont la législation ne prévoit 

pas un contrôle préventif, administratif ou judiciaire, lors de la constitution, 
l'acte constitutif et les statuts de la société ainsi que les modifications à ces 
actes doivent être passés par acte authentique. » 
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fournisseurs, banques, marché financier et boursier 179. Mais dans la 
mesure où le contrôle préventif tend à assurer la régularité de la 
fondation de la société et des modifications statutaires, il ne fait pas de 
doute qu'il fournit aussi une garantie utile aux actionnaires. Il faut ici 
distinguer entre le système suisse et le système français. 

A. Le système suisse. 

158. La société anonyme doit être inscrite au registre du commerce 
(art. 640 ss. CO) et c'est cette inscription qui lui confère la personnalité 
morale (art. 643 CO). De même, doivent être inscrites les modifications 
des statuts (art. 647 CO) et cette inscription a, là encore, un effet cons­
titutif 180 • Or l'article 940 CO dispose : « Le préposé au registre du com­
merce doit vérifier si les conditions légales requises pour l'inscription sont 
remplies. - Il recherche en particulier, lors de l'inscription de personnes 
morales, si les statuts ne dérogent pas à des dispositions légales de ca­
ractère impératif et s'ils contiennent les clauses exigées par la loi ». 
L'article 21 ORC reprend en substance ces dispositions. 

On se trouve bien en présence d'un contrôle préalable puisqu'il pré-· 
cède des inscriptions constitutives, et de type administratif puisqu'il est 
exercé par le préposé au registre du commerce. Quelques observations 
s'imposent quant à l'étendue de ce contrôle. 

159. L'objet du contrôle du préposé est assez étendu puisqu'il s'agit 
d'un contrôle à la fois de la véracité de l'inscription requise et de sa 
légalité formelle et matérielle. Mais les pouvoirs de contrôle du préposé 
sont en fait assez limités. Sur le plan de la véracité de l'inscription et de 
la légalité formelle des décisions, il ne peut guère se fonder, en pratique, 
que sur les pièces justificatives qui lui sont soumises 181, et notamment 
sur l'acte constitutif authentique (art. 638 CO) ou les actes authentiques 
constatant les délibérations de l'assemblée constitutive ~art. 637 CO) ou 
de l'assemblée modifiant les statuts (art. 647 CO). La jurisprudence consi­
dère d'autre part que l'inscription ne peut être refusée que pour violation 
manifeste et indubitable de la loi 1s2. La portée du contrôle se trouve, de 
ce fait, réduite. 

110 Didier, p. 374. 
180 Art. 647 al. 3 CO ; ATF 84.11.34 = ]T 1958.1.361. 
181 Patry, ZSR 81.I, p. 261. 
182 ATF 91.1.360 (p. 362); ATF 86.1.105 = ]T 1961.1.17 (p. 19); ATF 85.1.62 

= JT 1959.1.373 (p. 375). 
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B. Le système français. 

160. Le premier projet gouvernemental de loi sur les sociétés commer­
ciales prévoyait, à l'exemple du droit aNemand, l'institution d'un contrôle 
judiciaire de la constitution des sociétés et des modifications statutaires. 
Préalablement à leur inscription constHutive au registre du commerce, 
l'autorité judiciaire devait constater que les énonciations exigées par 
la loi et les règlements figuraient dans les statuts et que les formalités 
qu'ils prescrivaient av4ient été régulièrement accomplies 183. Adoptant 
le projet gouvernemental en première lecture, l'Assemblée nationale sup­
prima, conformément à la logique du système, la plupart des textes édic­
tant des nullités : « l'institution des nullités était rendue inutile par celle 
du contrôle préalable» 184• Mais bien des auteurs et les milieux d'affaires 
étaient peu favorable au système envisagé et pensaient que l'organisation 
judiciaire franç·aise ne pourrait faire face à cette extension de la juridic­
tion gracieuse. Ces critiques trouvèrent leur écho au Sénat, qui supprima 
le contrôle judiciaire sans pour autant - on peut s'en étonner - rétablir 
le régime des nullités. Le gouvernement introduisit alors devant l' Assem­
blée nationale un amendement qui devint l'article 6 LSC. 

161. Cette disposition supprime finalement tout contrôle public pour 
instituer un « autocontrôle » 185 des fondateurs et dirigeants sociaux, sous 
forme d'une déclaration de conformité. A l'appui « de la demande d'im­
matriculation de la société au registre du commerce, les fondateurs et 
les premiers membres des organes de gestion, d'adminis.fration, de direc­
tion et de surveillance sont tenus de déposer au greffe une déclaration 
dans laquelle ils relatent toutes les opérations effectuées en vue de cons­
tituer régulièrement ladite société et par laqueUe ils affirment que cetti:! 
constitution a été réalisée en conformité de la loi et des règ,lements ». 
En cas de modification statutaire, cette déclaration est également exigée 
et souscrite par les mêmes personnes, à l'exclusion, bien sûr, des fonda­
teurs. Le greffier peut certes rejeter comme incomplet le dossier auquel ne 
figurerait pas la déclaration de conformité, mais il ne dispose d'aucun 
pouvoir de contrôle sur le contenu et l'exactitude de cette déclaration 186. 

Sans rien changer à ce système, le décret n° 69-1177 du 24 décembre 
1969 a complété l'article 16 alinéa 1 du décret du 23 mars 1967 sur le 
registre du commerce en précisant qu'il ne peut être procédé à l'imma-

183 Art. 4 du projet. Sur ce texte et l'évolution des travaux préparatoires, 
voir notamment Sinay, Rev. soc. 1966, p. 250 ss. 

184 Sinay, op. cit., p. 258. 
185 Didier, p. 362. 
1s6 Ibid. 
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triculation d'une société commerciale que si le déclarant justifie « que les 
formalités prévues par la législation et la réglementation concernant les 
sociétés commerciales ont été accomplies». C'est là, selon l'expression de 
certains commentateurs, « un coup de chapeau » à la directive européenne 
de 1968 187, mais il n'a pas pour effet d'instituer un véritable contrôle 
public de constitution. 

162. Le système de la déclaration de conformité ne vise en fin de compte 
qu'à attirer l'attention des fondateurs et dirigeants sociaux sur leurs 
obligations. A ce titre, il « est de nature à écarter les vices introduits dans 
l'acte social pal" l'inadvertance de ses auteurs »188. Conscients des devoirs 
qui leur incombent, sans doute prendront-ils également conscience de la 
iourde responsabilité tant pénale que civile qui pèse sur eux en cas de 
fraudes, d'irrégularités ou d'omissions. Cela nous amène naturellement 
à envisager la protection a posteriori des actionnaires. 

Sous-section II La protection a posteriori. 

163. En parlant de protection a posteriori, nous envisageons toutes les 
mesures qui tendent, directement ou indirectement, à réparer les atteintes 
pouvant résulter, pour les intérêts et les droits des actionnaires, des 
décisions des organes sociaux. Il s'agH donc de sanctions mais, comme 
toutes sanctions, il faut souligner qu'elles constituent une menace à 
l'égard de ceux qui les encourent et qu'elles jouent ainsi un rôle préventif 
important 189• Aussi ces mesures ont-elles, sans aucun doute, autant de 
poids par leur institution légale que par leur mise en œuvre et rejoignent­
elles, en même temps qu'elles les complètent, celles que nous avons étu-· 
diées au titre de la protection préalable. 

164. La protection a posteriori de l'actionnaire consiste d'abord dans 
la possibilité d'obtenir réparation de l'acte dommageable, soit en nature -
par sa mise à néant - soit par équivalent Nous devrons ensuite envisager 
les protections extérieures à la société, enfin la solution extrême consi1s­
tant à mettre fin à celle-ci pour supprimer une cause permanente de 
lésion des intérêts minoritaires. 

187 Hémard, Terré, Mabilat, D. 1970.chron.47. 
188 Didier, p. 362. 
189 Schmidt, n. 150-151, p. 111. 
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§ 1 "'. La sanction des décisions illicites. 

165. Les déoisions des organes sociaux doivent être prises selon cer­
taines procédures visant notamment à permettre la sauvegarde, ou du 
moins la défense, des droits des actionnaires. La liberté des organes 
sociaux est d'autre part limitée quant à l'objet de leurs décisions par la 
nécessité de respecter les droits essentiels des tiers - au sens le plus 
large - aussi bien que des actionnaires. La violation de ces règles de 
forme et de fond doit trouver sa sanction dans l'inefficacité des décisions 
illicites, inefficacité erga omnes sous forme de nullité ou d'annulabilité, 
inefficacité à l'égard de certaines personnes sous forme d'inopposabilité. 

A. Nullité, annulabilité et inopposabilité. 

166. L'article 706 CO prévoit la possibilité d'attaquer en justice les dé­
cisions de l'assemblée générale qui violent la loi ou les statuts. Ces 
décisions sont alors annulées par le juge. Mais à côté de ces décisions 
annulables, doctrine et jurisprudence suisses reconnaissent que certaines 
décisions de l'assemblée générale ou du conseil d'administration peuvent 
être frappées de nullité absolue. 

Le droit français connaît depuis la loi du 24 juillet 1966 la distinction 
entre les décisions nulles et celles qui peuvent être annulées. 

167. En droit suisse, si la détermination des domaines respectifs de la 
numté et de l'annulabilité des décisions sociales est délicate, la différence 
entre ces deux sanctions quant à leurs effets et à leur mise en œuvre ne 
pose guère de problèmes. La décision annulable peut être attaquée en 
justice par l'administration ou un actionnaire ; l'action, dirigée contre la 
société, doit être exercée dans les deux mois suivant l'assemblée géné­
rale 190. Durant ce dél1ai, la décision est valable sous condition résolutoire 
de son annulation et, si aucune action n'est exercée dans les deux mois, 
elle devient inattaquable rn1. Le jugement d'annulation rétroagit au jour 
de la décision annulée 192• Seules les décisions de l'assemblée générale 
peuvent être attaquées en justice sur la base de l'article 706 CO, non celles 
du conseil d'administration 193. 

1no Art. 706 CO. 
101 Strub, p. 9. 
102 Bürgi, art. 706, n. 71 ; Strub, p. 9. 
193 A TF 76.11.51 = JT 1950.1.555. 
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La décision nulle, en revanche, est soumise au droit commun des 
nullité 194• Ce n'est plus la !ex specialis de l'article 706 CO qui lui est 
applicable, mais la norme générale de l'article 20 CO. La décision ne 
peut produire aucun effet juridique, sa nullité peut être invoquée en tout 
temp1s, sans constatation judiciaire préalable, par la société, 'les action­
naires ou les tiers, et le juge doit la prendre d'office en considération 195• 

Conformément au droit commun, la nullité d'une décision peut être cons­
tatée par le juge à la requête de tout intéressé et cette action n'est enfer­
mée dans aucun délai. Les décisions du conseH d'administration aussi 
bien que celles de l'assemblée générale peuvent être atteintes de nulilité. 

168. En France, le problème est plus complexe. Les articles 360 et sui­
vants LSC instituent un régime des nullités qui suppose l'intervention du 
juge dans tous les cas où est invoquée une cause de nullité de la société 
ou d'actes et délibérations postérieurs à sa constitution. L'action en 
nullité se prescrit par trois ans (art. 367 LSC). La différence entre une 
délibération nulle et une délibération annulable se limite à ceci que le 
juge saisi prononcera obligatoirement la nullité de la première dès lors 
que l'irrégularité sera démontrée, alors qu'il dispose d'un certain pouvoir 
d'appréciation dans le cas de la seconde 196• Mais, comme nous allons le 
voir, il existe, en droit français également, des nullités de plein droit. 

169. A côté de la nullité et de l'annulabilité, le droit suisse connaît éga­
lement l'inopposabilité de décisions sociales à certaines personnes, action­
naires ou créanciers sociaux 11n. 

B. La nullité des décisions illicites. 

170. Les décisions des organes sociaux peuvent être frappées de nullité 
soit pour vice de forme, soit en raison de leur contenu. 

171. La loi et les statuts soumettent la formation et l'expression de la 
volonté sociiale à certaines exigences de forme. Aussi serait-on tenté de 
dire que, si ces formes ne sont pas respectées, la volonté sociale ne s'est 
pas formée ; la décision serait donc radicalement nulle, voire inexis­
tante 19s. Mais une telle sanction serait parfois injustifiée, lorsque le vice 

194 Sur la nullité des décisions sociales, voir en particulier Patry, Nullité ; 
Strub. 

195 ATF 64.11.150 = JT 1939.1.17 (p. 20). 
196 Schmidt, n. 158 ss., p. 115 ss. 
197 Patry, Annulation, p. 15 ; Schluep, p. 266 ss. ; Bürgi, at. 706 CO, 

11. 22 SS. 
19s Strub, p. 35-36. 
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de forme n'a pas déterminé l'adoption de la décision. En Suisse, où elle 
peut être invoquée de plein droit et en tout temps, elle ferait d'autre part 
peser sur la sécurité juridique une menace le plus souvent excessive. Aussi 
la question se pose-t-elle de savoir dans quels cas un vice de forme en­
traîne la nullité de la décision. 

172. Le critère de la décision nulle a fait l'objet, en droit suisse, d'assez 
nombreuses constructions doctrinales 109 , Nous nous rallierons aux con­
clusions de Strub, qui distingue deux catégories d'hypothèses. Sont nulles, 
tout d'abord, les décisions apparentes (Scheinbeschlüsse) 2°0, c'est-à-dire 
celles qui n'émanent pas de l'organe compétent régulièrement constitué : 
la loi contient des normes d'organisation déterminant ce qu'est une 
assemblée générale et, si ces règles ne sont pas respectées, l'on ne se 
trouve plus en présence d'une assemblée. C'est ainsi que la jurisprudence 
a admis la numté de décisions prises «par voie de circulation», sans 
qu'une assemblée soit réunie 201 , ou adoptées par une assemblée convo­
quée par des personnes non qualifiées 202 ; de même, seraient nulles les 
décisions prises par un conseil d'administration irrégulièrement désigné, 
par exemple par cooptation. 

La deuxième catégorie de décisions nulles est celle des décisions 
inexistantes (Nichtbeschlüsse) 203 : prises par un organe régulièrement 
Cl)t1stitué, elles ne remplissent pas les conditions formelles d'existence 
d'une déoision de cet organe. Il n'y a pas de décision de l'assemblée géné­
rale en l'absence de vote, si la majorité légale n'est pas réunie, ou encore, 
s'agissant d'une modification statutaire, en l'absence d'acte authentique. 

173. Le droit français est à première vue plus net puisqu'il prévoit 
expressément que les décisions de l'assemblée générale prises en violation 
de certaines règles de procédure sont nulles, alors que « l'assemblée 
peut être annulée » lorsque certaines autres dispositions n'ont pas été 
respectées 201. Cette différence dans les sanctions se fonde sur la distinc­
tion entre « d'une part les règles-cadres de la procédure en assemblée, 
d'autre part les règles d'organisation. Les premières sont essentielles, 
car on ne peut les enfreindre sans méconnaître totalement l'institution 
même de l'assemblée générale» 2o5. C'est ainsi que la loi sanctionne par la 

199 Strub, p. 12 ss. 
200 Strub, p. 74 ss. 
201 ATF 67.1.342 (p. 346) = JT 1942.1.591 (p. 592). 
202 ATF 71.11.383 = JT 1946.1.135 (p. 139). 
203 Strub, p. 107 ss. 
201 Voir, en particulier, l'art. 173 LSC. 
205 Schmidt, n. 158, p. 116. 
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nullité des délibérations la méconnaissance des règles légales de quorum 
et de majorité lart. 153, 155, 156 al. 3 et 4 LSC), le défaut de lecture 
préalable du rapport de gestion et du rapport des commissaiires aux 
comptes (art. 157 al. 2 LSC), le défaut d'inscription des résolutions à 
l'ordre du jour (art. 160 LSC), le défaut d'établissement de la feuille de 
présence (art. 167 LSC) permettant de vérifier que les condiitions de ma­
jorité et de quorum sont réunies 2oe. La nullité des décisions de l'assemblée 
générale paraît admise de façon sensiblement plus large qu'en droit suisse, 
mais il faut rappeler qu'il ne s'agit pas, en droit français, d'une nullité de 
plein droit, mais d'une nullité de droit : si elle s'impose au juge, du 
moins celui-ci doit-il être saisi. 

Il ne fait pas de doute que le défaut du quorum ou de la majorité 
prévus par la loi pour les délibérations du conseil d'administration (art. 
100 LSC) et du conseil de surveillance (art. 139 LSC) est sanctionné par 
la nulilité de ces délibèrations. La procédure des articles 362 et suivants 
LSC s'applique à la constatation de cette nullité 201. 

17 4. Les décisions des organes sociaux régulières en la forme peuvent 
être atteintes de nullité pour violation des règles légales matérielles. 

En droit suisse, le critère de la décision nulle est, là encore, malaisé à 
établir. Le Tribunal fédéral a posé en principe qu'une décision de l'as­
semblée générale est « annulable et non nulle lorsqu'elle ne viole que les 
statuts, des dispositions facultatives de la loi ou des prescriptions qui, 
quoique impératives, ne servent à protéger que des intérêts privés des 
actionnaires» 208. Sans doute faut-il nuancer la portée de cette formule en 
décidant que serait nulle une décision portant atteinte de manière défi­
nitive au principe même d'un droit acquis de l'actionnaire, par exemple 
par une modification statutaire 209 : dans un tel cas, en effet, la règle 
légale impérative qui est violée ne protège pas seulement les actionnaires 
actuels, mais aussi les actionnaires futurs, qui sont encore des tiers à 
l'égard de la société. 

A contrario, Ïi! résulte du principe posé par le Tribunal fédéral que sont 
atteintes de nullité les décisions impossibles, contraires à la bonne foi 
ou aux bonnes mœurs, celles qui violent une règle légale impérative 
établie pour la protection des intérêts publics ou des tiers 21°. A cette 

206 Voir, en outre, les art. 198, 208, 222 LSC. 
201 Contrairement à la jurisprudence suisse en matière d'action en annulation 

(cf. supra note 193), la jurisprudence française admet l'action contre les décisions 
de l'administration. Voir Cass. 19 janv. 1959, D. 1959.260, et Berr, p. 275. 

208 ATF 80.11.271 = JT 1955.1.333 (p. 335). 
209 Schluep, p. 282. 
210 Strub, p. 12. Sur les incertitudes des critères de la nullité, voir Patry, 

Nullité. 
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dernière catégorie se rattachent en particulier les décisions contraires 
aux règles fondamentales d'organisation de la société anonyme, touchant 
à l'essence et il la structure même de l'institution 211 • 

175. La loi française frappe de nullité les décisions de l'assemblée gé­
nérale prises en violation d'un certain nombre de dispositions de fond, 
touchant notamment à la nomination des organes sociaux 212, à la rému­
nération des membres des conseils d'administration et de surveillance 21s, 

à l'émission d'obligations convertibles 214 ou échangeables 215, à la cons­
titution de la réserve légale 216 . Conformément à l'article 360 LSC, la 
nullité de délibérations de l'assemblée générale extraordinaire ne peut être 
prononcée qu'en application de ces dispositions de la loi sur les sociétés 
commerciales 21 7, alors que celle des décisions de l'assemblée ordinaire 
peut résulter de la violation de toute autre disposition impérative de la 
loi 218. La procédure des articles 362 et suivants LSC s'applique à ces 
nullités, étant toutefois précisé qu'une nullité de fond ne peut être « cou­
verte » dans les conditions de l'article 363 LSC, mais qu'une décision 
contraire peut rapporter la décision nulle. 

176. A côté de ces nullités qui doivent être prononcées par le juge, il 
existe, en droit français, des nullités de plein droit pour violation du droit 
matériel. La loi, en effet, dispose qu'un certain nombre de clauses statu­
taires contraires à la loi sont « réputées non écrites » ; il y a donc bien 
nullité absolue, voire inexistence, des décisions de l'assemblée générale 
extraordinaire introduisant de telles clauses. Sont ainsi réputées non 
écrites les clauses contraires aux dispositions légales concernant les com­
pétences de l'assemblée générale extraordinaire (art. 153 al. 1 LSC), la 
faculté des actionnaires de se faire représenter (art. 161 LSC), le droit de 
participer à l'assemblée générale extraordinaire (art. 166 LSC), le droit 
de vote (art. 174 LSC), etc. 219 • La loi énumère-t-elle de façon exhaustive 
ces cas de nullité de plein droit? La formule restrictive de l'article 360 

211 Bürgi, art. 706 CO, n. 9; Schluep, SJZ 54, p. 210. ATF 59.11.264 = 
JT 1934.l.8 (p. 12) : seraient nulles les dispositions statutaires restreignant le 
droit de l'assemblée générale d'élire les administrateurs. 

212 Art. 90 al. 3, 93 al. 1, 120 al. 3, 127 al. 3, 134 al. 3, 136 al. 2, 138 al. 2 
LSC. 

21s Art. 107, 142 al. 2, 353 LSC. 
214 Art. 198 LSC. 
215 Art. 208 LSC. 
216 Art. 345 al. 1 LSC. 
211 «ou de celles qui régissent la nullité des contrats» (art. 360 al. 1 LSC). 
218 « ou de celles qui régissent les contrats » (art. 360 al. 2 LSC). 
219 Voir également les art. 100 al. 1, 110 al. 3, 142 al. 2, 180 al. 4, 183 al. 2, 

246, 291 al. 2, 317 al. 3 LSC. 
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al. l LSC conduirait à le penser. Cependant, il est hors de doute qu'au­
cune décision sociale ne peut déroger à l'organisation légale de la société 
anonyme. En l'absence même de disposition légale expresse, toute clause 
statutaire supprimant, par exemple, l'un des organes prévus par la loi, 
ou renonçant à faire désigner le conseil d'administration ou le conseil de 
surveillance par l'assemblée générale, serait, à l'évidence, « réputée non 
écrite » 220. 

C. L'annulation des décisions illicites. 

177. Les décisions sociales illicites qui n'encourent pas la nullité peuvent 
cependant être annulables par décision judiciaire, que ce soit pour vice de 
forme ou pour violation du droit matériel. 

178. En droit suisse, s'agissant aussi bien d'un vice de forme que d'une 
irrégularité de fond, le principe est l'annulabilité dans les termes de l'ar­
ticle 706 CO, la nullité absolue n'étant que l'exception. Lorsque l'on 
peut hésiter entre les deux sanctions, la question devra toujours être 
tranchée en faveur de l'annulabilité 221, qui est la conséquence normal'.) 
de la violation de dispositions statutaires, de règles légales dispositives 
ou de dispositions impératives édictées dans l'intérêt exclusif des action­
naires actuels. 

179. En matière d'irrégularité formelle, on est en présence d'une déci­
sion annulable et non nulle chaque fois qu'elle émane d'une véritable 
assemblée générale à laquelle tous les actionnaires ont été convoqués 
(ou ont été en tait représentés), qu'elle a été adoptée à la majorité légale 
et, s'i1l s'agit d'une modification statutaire, qu'elle a été constatée en la 
forme authentique. Ainsi, le défaut d'inscription d'une résolution à l'ordre 
du jour ou la participation au vote de tiers ou d'actionnaires n'ayant pas 
le droit de vote a pour conséquence l'annulabilité de la décision 222 . Dans 
cette dernière hypothèse - et l'on peut se demander si cette possibilité ne 
devrait pas être étendue à tout vice de forme non sanctionné par la 
nullité - la société peut éviter l'annulation en prouvant que la partici­
pation indue au vote n'a exercé aucune influence sur la décision prise 
(art. 691 al. 3 CO). 

220 Voir supra, n. 107. 
221 Strub, p. 39. 
222 Bürgi, art. 706 CO, n. 12 ; Schucany, art. 706, n. 2 A a. 
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180. En France, les décisions prises en violation d'une règle d'organisa­
tion de l'assemblée générale peuvent être annulées 223. Alors que la nul­
lité pour violation d'une règle-cadre de la procédure en assemblée est 
obligatoire pour le juge, celui-ci dispose, en matière d'annulation pour 
violation d'une règle d'organisation, d'un certain pouvoir d'appréciation. 
L'annulation d'une résolution de l'assemblée générale n'est encourue que 
s'il est démontré un rapport de causalité entre l'infraction et l'adoption 
de la décision 224. 

181. Quant aux causes matérielles d'annulation des décisions de l'assem­
blée générale, elles comprennent, en droit suisse, toute violation des dis­
positions de fond de la loi ou des statuts, et des principes généraux non 
écrits du droit de la société anonyme 225 , dès lors que cette violation 
n'entraîne pas la nullité absolue. Nous nous bornerons ici à quelques 
remarques. 

En ce qui concerne les pouvoirs du juge, il faut tout d'abord remar­
quer qu'il ne saurait en principe se substituer à l'assemblée générale 226 : 

il ne peut qu'annuler une résolution irrégulière, non la remplacer par sa 
propre décision. Ce principe est toutefois nuancé par le fait qu'une annu­
lation partielle est possible : le juge qui annule partiellement l'attribution 
de tantièmes jugés excessifs substitue bien, en fait sinon en droit, sa 
décision à celle de l'assemblée générale 221. 

Le contrôle du juge ne porte que sur la légalité de la décision attaquée, 
non sur son opportunité. Cependant, il dispose d'ordinaire, en matière 
d'annulation pour violation du droit matériel, d'un assez large pouvoir 
d'appréciation. La plupart du temps, la légalité d'une décision de l'assem­
blée générale dépend d'une appréciation des intérêts en présence, d'une 
lnteressenabwiigung 228. Il en est ainsi, en particulier, lorsqu'une résolu­
tion porte atteinte à un droit acquis relatif de l'actionnaire, tel que le droit 
au dividende ou le droit au libre transfert des actions ; l'atteinte à un 
tel droit est légitime dans la mesure où l'intérêt social l'exige. C'est dire 
que la légalité est, dans ce domaine, largement fonction de l'opportunité. 
D'après la jurisprudence du Tribunal fédéral, le juge doit se laisser 

223 Voir les art. 159 al. 2, 173 al. 2 (renvoyant aux art. 168 et 169 LSC 
et 135 ss. DSC) et 306 LSC. 

224 Schmidt, n. 159 ss., p. 116 ss. ; sur le critère arithmétique ou « psycho­
logique» de ce rapport de causalité, n. 160 ss. ; sur la charge de la preuve de 
la causalité, n. 166 ss. 

225 Bürgi, art. 706 CO, n. 34 ss.; ATF 69.11.246 = JT 1944.1.45 (p. 47-48) ; 
ATF 91.II.298 = JT 1966.1.264 (p. 266-267). 

226 Hirsch, ZSR 85.11, p. 19. 
221 A TF 84.11.550 = ]T 1959.1.172 (résumé). 
228 Voir Bügi, lnteressenabwagung. 
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guider, dans son appréciation, par une présomption en faveur de la déci­
sion majoritaire 229• La doctrine s'est, à juste titre, élevée contre cette 
position timide qui prive l'article 706 CO d'une bonne part de son 
efficacité 230. 

182. Parmi les décisions annulables de l'assemblée générale une p1lace 
à part doit être faite à celles qui, sans violer aucune disposition de la loi 
ou des statuts, constituent un abus de droit, en particulier parce qu'elles 
portent une atteinte injustifiée aux intérêts de certains actionnaires et 
contreviennent ainsi au principe général non écrit de l'égalité de traite­
ment entre actionnaires 231. L'article 706 alinéa 2 CO consacre l'annula­
bilité des décisions ayant pour but d'introduire des actions à droit de 
vote privilégié ou qui sont prises grâce au droit de vote attaché à de telles 
actions, « lorsqu'elles portent aux intérêts d'actionnaires un préjudice 
évident sans que le but de la société 232 l'exige». Mais ce n'est là que 
l'application d'un principe général 233 et la rupture de l'égalité de trai­
tement des actionnaires, cas particulier de l'abus de droit, a été prise 
en considération dans d'autres hypothèses 2s4 • D'après l'analyse de 
Patry 23 5, l'inégalité de traitement consiste en un traiitement différentiel 
de certains actionnaires, décidé par un organe libre de son choix et de 
manière purement arbitraire. Le Tribunal fédéral précise, quant à lui, que 
le principe de l'égalité de traitement signifie « que l'on ne peut s'écarter 
de l'égalité de traitement que dans la mesure absolument nécessaire à la 
poursuite du but de la société dans l'intérêt de tous les actionnaires. On 
peut donc admettre une inégalité de traitement là où elle est fondée, soit 
lorsqu'elle est un moyen adéquat d'atteindre un but légitime» 236. 

183. En droit français, la loi sur les sociétés commerciales ne prévoit 
expressément aucune cause d'annulation des résolutions de l'assemblée 

229 Voir notamment les arrêts Brandt c/ La Centrale SA, ATF 82.ll.146, 
84.Il.550, 86.11.159. 

230 Hirsch, ZSR 85.II, p. 18 ss. ; Okur, p. 122 ss. 
231 Patry, Sem. jud. 1963, p. 81 ss. ; Schluep, p. 301 ss. ; SJZ 54, p. 212 ; 

Weiss, n. 185 ss. ; références citées supra, note 225. Patry, Schluep et surtout 
Weiss soulignent que le principe de l'égalité de traitement n'est pas une notion 
autonome, mais un aspect particulier de l'interdiction de l'abus de droit (art. 2 
al. 2 CCS). Le TF, en revanche, voit dans ce principe une Lex specialis par 
rapport à l'interdiction de l'abus de droit (ATF 95.II.157= JT 1970.l.344 (p. 347)). 

232 Plutôt que du but, c'est de l'intérêt social qu'il s'agit ici ; Bürgi, art. 706, 
n. 46 ; Schucany, art. 706, n. 3. 

233 Bürgi, art. 706, n. 39 ; Schluep, p. 313. 
234 Voir la jurisprudence citée supra, note 225. 
235 Loc. cit. 
236 JT 1966.l.267, précité ; ATF 93.II.406 = JT 1969.l.9 (p. 22) ; ATF 95.Il. 

157 = JT 1970.l.344 (p. 347). 
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générale pour violation des dispositions de droit matériel. Une décision 
de l'assemblée générale ordinaire ne pouvant être attaquée que pour vio­
lation d'une disposition légale impérative, il ne saurait s'agir, dans tous 
les cas, que d'une nullité obligatoire pour le juge. 

184. Le seul cas d'annulabilité d'une décision sociale pour violation du 
droit de fond est celui de l'abus de majorité. L'abus de majorité n'est ni 
défini, ni même mentionné par la loi 237 , mais il a fait l'objet d'une cons­
truction jurisprudentielle que le législateur de 1966 n'a pas entendu re­
mettre en question 238• D'après la Cour de cassation, il faut, pour qu'il y 
ait abus de majorité, « que la résolution litigieuse ait été prise contraire­
ment à l'intérêt générnl de la société et dans l'unique dessein de favo­
riser les membres de la majorité au détriment de la minorité» 239. L'abus 
de majorité consiste ainsi dans une rupture d'égalité sans contrepartie 240 

et suppose, de la part des majoritaires, la conscience de s'avantager 
personnellement 241 • Si une telle définition de l'abus de majorité est proche 
de celle de l'inégalité de traitement dégagée par la .iurisprudence suisse, 
elle est cependant considérablement plus restrictive du fait de l'existence 
d'un élément intentionnel. 

Il est intéressant de noter que l'on a pu fonder 1' annulation d'une dé­
cision pour abus de majorité sur la responsabilité civile des majori­
taires 242 : cette annulation constitue ainsi la réparation en nature du 
préjudice subi 243 . Fondée sur la responsabilité civile et non sur les vices 
de formation de la volonté sociale, l'annulation pour abus de majorité ne 
serait pas soumise à la prescription triennale de l'article 367 LSC, mais à 
la prescription trentennaire de droit commun 244. 

D. L'inopposabilité des décisions portant atteinte aux droits acquis. 

185. En droit suisse, on a fait remarquer que l'annulation n'était pas 
toujours la sanction adéquate en cas d'atteinte aux droits acquis de:'­
actionnaires. Un certain nombre de ces droits sont garantis de manière 

237 Si ce n'est en matière de copropriété des navires, L. 67-5 du 3 janv. 1967, 
art. 12 (D. 1967.III.53). 

238 Schmidt, n. 187, p. 139; déclaration du Garde des Sceaux à l'Assemblée 
nationale, J.O. Déb. Ass. nat., séance du 11 juin 1965, p. 2031. 

239 Corn. 18 avr. 1961, j.C.P. 1961.11.12164; Grands arrêts, n. 69, p. 22«~, 
note Houin. 

240 Schmidt, n. 204 SS., p. rn1 SS. 
241 Schmidt, n. 226 ss., p. 170 ss. 
242 Schmidt, n. 236 ss., p. 179 ss. 
243 Schmidt, n. 243 ss., p. 184 ss. 
244 Schmidt, n. 245, p. 185; contra: Paris 17 janv. 1972, j.C.P. 1972.11. 

17283, note Burst. 
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absolument impérative par la loi, l'actionnaire ne peut en être privé même 
avec son consentement et la décision de l'assemblée générale qui pré­
tendrait les supprimer serait affectée de nullité radicale 245 ; ainsi en 
est-il des droits fonctionnels : droit de vote, droit d'attaquer les décisions 
de l'assemblée générale, etc. Quant aux autres droits acquis, l'article 
646 CO dit seulement que l'actionnaire ne peut en être privé sans son 
consentement, ce qui signifie que leur retrait est possible à l'égard des 
actionnaires qui y consentent. Or, une annulation dans les termes de 
l'article 706 CO aurait effet erga omnes, et même les actionnaires ayant 
approuvé la résolution attaquée ne seraient pas liés par elle. 

Aussi, pour certains auteurs 246, la sanction du retrait permanent d'un 
droH acquis, par une modifücation statutaire, doit-eMe résider dans l'irnop­
posabilité ou nullité relative de la décision à l'égard des actionnaires qui 
n'y ont pas consenti. Cette nullité relative, comme la nullité absolue, 
n'aurait pas à être prononcée, mais seulement constatée par le juge 247 . 

jusqu'à présent, cependant, cette solution ne paraît pas avoir trouvé 
d'écho dans la jurisprudence, qui annule sur la base de l'article 706 CO 
les modifications statutaires portant atteinte aux droits acquis 248, 

§ 2. L'action en exécution. 

186. Conformément au droit commun, chaque actionnaire dispose, contre 
la société, d'une action tendant à obtenir l'exécution de toute prestation 
à laquelle elle pourrait être tenue à son égard. 

Cette action n'est pas en soi une mesure de protection des actionnaires 
et ne mériterait pas d'être étudiée ici, si elle ne pouvait dans certains cas, 
comme l'a admis le Tribunal fédéral, pallier l'absence d'action en annu­
lation des décisions de l'administration. 

187. Dans une société anonyme où le transfert des actions était soumis 
à une clause d'agrément, un actionnaire voulut céder ses titres à sa fille, 
mais le conseil d'administration refusa son consentement. Le Tribunal 
fédéral 2rn admit que l'actionnaire cédant, s'il ne pouvait en aucun cas 

245 Supra, note 79 sous n. 109. 
246 Schluep, SJZ 54, p. 210 ; Bürgi, art. 706 CO, n. 24-25 ; Schucany, art. 706 

CO, n. 2 B. 
· 247 Schluep, op. cit., p. 211, estime que le juge doit cependant être saisi, ce 

que conteste Schucany, Loc. cit. 
248 Voir notamment S.JZ 61, p. 141 ; S.JZ 64, p. 167 (arrêts cités supra,. 

note 36 sous n. 90). 
249 ATF 76.11.51 = JT 1950.1.555 (p. 564). 
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faire annuler une décision du conseil d'administration, disposait du droit 
« d'exiger de la société qu'elle consente à un transfert d'actions non 
exclu par les statuts», nonobstant le refus d'agrément injustifié. «Peu 
importe - continuent nos juges suprêmes - que la décision appartienne 
à l'administration, comme c'est généralement 'le cas où à l'assemblée géné­
rale, c'est toujours la société comme telle qui, par ses organes, admet 
ou refuse le transfert» 250• Faut-il en conclure pour autant qu'il serait 
possible de passer outre, par la voie d'une action en exécution, au refus 
d'agrément émanant de l'assemblée générale sans annulation préalable de 
la décision ? Telle n'a certainement pas été l'intention du Tribunal fédé­
ral, malgré fa portée apparemment générale de cette phrase ; le même 
arrêt précise en effet : « Si le refus émane du conseil d'administration, 
l'actionnaire ne doit pas attaquer la décision de celui-ci, c'est-à-dire qu'il 
ne doit pas former une action en annulation » 251• A contrario,. à moins 
que la décision ne soit atteinte de nullité absolue, le refus d'agrément 
émanant de l'assemblée générale doit être attaqué par la voie de l'ar­
ticle 706 CO préalablement ou conjointement à une action en exécution, 
et ne peut plus être remis en question une fois écoulé le délai de deux 
mois. 

Statuant sur l'action en exécution consécutive à un refus d'agrément 
émanant du conseil d'administration, « le juge examinera si la société 
ou son organe s'est opposé à tort ou à raison au transfert en invoquant 
la loi ou les statuts» 252, La démarche est donc la même que s'il s'agis­
sait d'une action en annulation pour violation du droit matériel. 

188. Peut-on donner une portée générale à la solution admise par nos 
juges suprêmes en matières de refus d'agrément au transfert d'actions 
nominatives liées, et accorder une action en exécution contre la société 
chaque fois que l'administration a opposé un refus injustifié à une pré­
tention légitime ? Cela peut être admis sans difficulté lorsque la décision 
injustifiée - de l'administration ou de l'assemblée générale - est atteinte 
de nullité absolue, puisque cette nullité n'a pas à être prononcée par le 
juge et doit être prise d'office en considération par lui. Dans les autres 
cas, la réponse doH être nuancée. 

Dans l'arrêt précité, le Tribunal fédéral a déclaré que l'actionnaire 
disposait de « l'action en exécution contre la société, qui lui est donnée 
dans certains cas, notamment lorsque l'administration a refusé à tort de 
consentir au transfert d'actions nominatives» 253• Ce n'est donc pas là 

250 Ibid. 
251 Ibid., p. 565. 
252 Ibid. 
253 Ibid., p. 560. 
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l'unique cas dans lequel cette action doit être accordée. Pour reconnaître 
l'existence d'une action en exécution, le Tribunal fédéral a relevé que 
«contrairement à certains autres droits, ce droit de l'actionnaire (de 
voir le transfert des actions reconnu par la société) n'est pas exercé à 
l'assemblée générale. Il existe simplement contre la société que la loi 
oblige à un certain comportement envers l'actionnaire» 2°4. 

L'action en exécution apparaît ainsi possible chaque fois que l'action­
naire possède contre la société un droit déterminé faisant peser sur celle­
ci une obligation qui s'impose à ses organes : refus de délivrer des ac­
tions1 refus d'inscription au registre des actions, refus de verser le divi­
dende fixé par l'assemblée générale, telles sont quelques-unes des 
hypothèses dans lesquelles une action en exécution est ouverte. L'impos­
sibilité de recourir à l'assemblée générale ne paraît pas une condition 
d'exercice de l'action en exécution. Dans l'arrêt précité, le Tribunal 
fédéral a estimé pouvoir se dispenser d'examiner « si, en cas de refus 
d'inscription par le conseil d'administration, l'aliénateur pourrait porter 
la question devant l'assemblée générale et, en cas de confürmation, attaquer 
en justice la décision de celle-ci conformément à l'article 706 CO ... Il est 
en tout cas certain que l'actionnaire n'est pas obligé d'agir de cette façon 
puisqu'il possède contre la société une action directe en exécution tendant 
au transfert des actions et à l'inscription au registre » 255• 

§ 3. les responsabilités dans la société anonyme. 

189. Les dirigeants sociaux, les contrôleurs, voire certains actionnaires 
peuvent, par leur faute, causer un dommage à la société ou à des action­
naires, engageant ainsi leur responsabilité civile, et parfois pénale. 

A. la responsabilité des dirigeants sociaux et des contrôleurs. 

I. la responsabilité civile. 

190 Soucieux de limiter notre étude aux mesures directement ou indi­
rectement protectrices de l'actionnaire, nous éca11terons le problème de la 
responsabilité civile des organes sociaux à l'égard des créanciers, qu'il 
s'agisse des actions en réparation du préjudice direct ou indirect subi 
par ceux-ci, ou du cas particulier de l'extension de passif et de l'exten­
sion de faillite connues du droH français. Il faut toutefois souligner que 

254 Ibid., p. 565. 
255 Ibid., p. 566. 

9 
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la menace de ces sanctions sévères peut concourir à la sauvegarde des 
intérêts des actionnaires en incitant l·es dirigeants sociaux à une gestion 
scrupuleuse. 

1. Les personnes responsables. 

191. Les articles 752 et suivants CO disposent que répondent du dom­
mage qu'ils causent à la société, aux actionnaires ou aux créanciers 
sociaux, les fondateurs, « les personnes chargées de l'administration, de 
la gestion ou du contrôle», et les liquidateurs. 

La notion de fondateur est interprétée de manière extensive par la 
jurisprudence, qui n'hésite pas à faire peser la responsabilité prévue par 
l'article 753 CO sur toutes les personnes ayant effectivement participé à 
la fondation de la société, y compris l'officier public chargé de dresser 
l'acte constitutif 256. 

Quant aux personnes chargées de l'administration et de la gestion 251, 

ce sont, bien entendu, au premier chef les membres du conseil d'adminis­
tration, mais aussi, plus largement, les personnes qui tiennent les leviers 
de commande de l'entreprise 25s. Selon ce critère, la responsabilité prévue 
par l'article 754 CO peut peser aussi sur un directeur, un fondé de pou­
voir ou mandataire commercial, le caissier et le comptable d'une petite 
banque 259, voire sur l'actionnaire majorHaire qui donne des instructions 
à l'administration 260. 

En droit français, l'article 242 LSC fait tout d'abord peser sur « les 
fondateurs de la société auxquels la nullité est imputable et les adminis­
trateurs en fonction au moment où elle a été encourue » une responsabilité 
solidaire pour le « dommage résultant pour les actionnaires ou pour les 
tiers de l'annulation de la société ». 

Les articles 244 et 249 alinéa 1 LSC prévoient la responsabilité des 
administrateurs et des membres du directoire, l'article 250 celle des mem­
bres du conseil de surveillance. Enfin, l'article 234 LSC règle la respon­
sabilité civile des commissaires aux comptes. 

192. L'article 759 CO pose le principe de la solidarité des personnes 
responsables d'un même dommage. La solution est proche en droit fran-

256 Voir Secrétan, SAO 1948, p. 7. 
257 Art. 754 al. 1 CO. L'art. 755 parle simplement des administrateurs et des 

gérants, mais il ne fait pas de doute que les personnes visées sont les mêmes 
qu'à l'article précédent. 

258 Meier-Wehrli, p. 19 ; Hirsch, Cession de contrôle, p. 183. 
259 Meier-Wehrli, p. 21 et les références citées. 
260 Meier-Wehrli, p. 17 ; Hirsch, foc. cit. 
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çais. L'article 242 LSC prévoit expressément la solidarité en cas de dom-· 
mage résultant de l'annulation de la société. Quant aux administrateurs, 
ils sont, aux termes de l'article 244 alinéa 1 LSC, tenus « individuellement 
ou solidairement selon les cas» ; l'article 44 de la loi du 24 juillet 1867 
comportait déjà la même formule et la doctrine en déduisait, « en cas 
de pluralité de fautes ayant contribué à la production d'un dommage, 
sinon une responsabilité solidaire, du moins une responsabilité in solidum, 
produisant tous les effets principaux de celle-ci sans en comporter les 
effets secondaires» 261. 

2. Les conditions de la responsabilité. 

193. Les caractères et les conditions de la responsabilité civile des or­
ganes sociaux ont donné lieu à de nombreuses discussions doctrinales 
dont nous ne prétendons pas nous faire l'écho. C'est ainsi que nous 
n'aborderons pas le problème du caractère contractuel ou délictue'I de 
cette responsabilité, ni la question du fardeau de la preuve de la faute 200. 

Les conditions sont celles de toute responsabilité. Il faut une faute -
et, en droit suisse, la violation d'un devoir, mais ces deux notions se 
confondent pratiquement 263 - un dommage et un lien de causalité entre 
cette faute et ce dommage. Seules les deux premières conditions nous 
retiendront ici et nous nous bornerons à quelques remarques d'ordre 
général. 

194. La faute des dirigeants sociaux et des contrôleurs consiste toujours 
dans un manquement à leurs devoirs : violation des dispositions légales, 
réglementaires ou statutaires, mais aussi plus largement, manquement à 
la diligence requise par leur charge. Il faut souligner que chaque membre 
d'un organe social n'est responsable que de sa propre faute. Ainsi, les 
administrateurs et les membres du directoire répondent de leurs fautes 
de gestion 264, alors que les membres du conseil de surveillance ne « peu­
vent être déclarés civilement responsables des délits commis par les 
membres du directoire (que) si, en ayant eu connaissance, ils ne les ont 
pas révélés à l'assemblée générale» 265 ; il en va de même des commis­
saires aux comptes 266, De même encore, l'administration qui a délégué 

261 Tune, Travaux Capitant XV, p. 37 ; Noiret, n. 295, p. 205 et les références 
citées. 

262 Sur ces questions voir Wilhelm, p. 120 ss. et Meier-Wehrli, p. 67 ss. 
263 Hirsch, Organe de contrôle, p. 193; Sem. jud. 1967, p. 249-250. 
264 Art. 244 al. 1 LSC. 
265 Art. 250 al. 1 LSC. 
266 Art. 234 al. 2 LSC. 



116 FUSIONS, SCISSIONS, PROTECTION DES ACTIONNAIRES 

certains de ses pouvoirs à un comité ou à un directeur n'est plus respon­
sable que de la culpa in eligendo, instruendo et custodiendo 267• 

L'article 754 CO, de même que l'article 234 alinéa 1 LSC pour les 
commissaires aux comptes, précisent que les personnes visées répondent 
de leur simple négligence. En revanche, les articles 244 alinéa 1 et 250 
alinéa 1 LSC ne visent expressément que la « faute » des administrateurs, 
membres du directoire et membres du conseil de surveillance ; conformé­
ment au droit commun,, il faut cependant admettre que cette notion de 
faute englobe la faute légère et la moindre négligence. Cependant, comme 
le remarquait Tune 208, l'appréciation d'une faute ne consistant pas dans 
la violation d'une disposition légale ou statutaire est extrêmement délicate 
pour le juge appelé à confronter le comportement du dirigeant attaqué 
à celui d'un « dirigeant dHigent et avisé », aussi 1le juge est-il amené à ne 
retenir en prntique, qu'une « faute très nette, une faute à peu près incon­
testable, une faute caractérisée ». 

195. Le dommage se définiit comme une diminution de patrimoine inter­
venue contre ou sans la volonté de son titulaire, et consiste dans la dif·­
férence entre le patrimoine actuel du lésé et celui qu'il détiendrait si le 
fait dommageable ne s'était pas produit 209. Il peut s'agir aussi bien d'une 
perte que d'un manque à gagner. 

La faute d'un organe social peut causer un dommage à la société, 
c'est là le cas le plus fréquent. Mais le préjudice subi par la société se 
répercute, bien entendu, sur les actionnaires, qui voient ainsi diminuer la 
valeur de leur participation. Il s'agit pour eux, selon la terminologie du 
droit suisse, d'un dommage indirect 210 qui ne les atteint que par l'inter­
médiaire de la société. 

Certains actionnaires peuvent aussi subir, par le fait d'un organe 
social, un dommage direct 211 affectant directement leur patrimoine mais 
non celui de la société. Un exemple souvent cité est celui de l'actionnaire 
qui « a acheté, souscrit ou vendu des actions sur la base de renseigne­
ments erronés ou d'un faux bilan » 212• 

De cette distinotion entre dommage direct et dommage indirect dé­
coule la classification des diverses actions en responsabilité. 

267 Hirsch, Sem. jud. 1967, p. 259. 
268 Tune, op. cil., p. 32-33. 
209 Meier-Wehrli, p. 77 et les références citées. 
210 Note marginale ad art. 755 CO. On dit aussi dommage social. 
211 Ou dommage individuel. 
212 Hirsch, Sem. jud. 1967, p. 250. 
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3. Les diverses actions en responsabilité. 

196. La distinction des actions sociales et des actions individuelles a 
fait en France, avant la loi du 24 juillet 1966, 1f'objet de vives controverses 
et de constructions jurisprudentielles et doctrinales qui sacrifiaient allè­
grement la logique juridique à l'efficacité 273. La nouvelle loi sur les 
sociétés commerciales, si elle a peu innové dans ce domaine, a du moins 
claïifié la situation et les tribunaux ne devraient plus, à l'avenir, se trou­
ver contraints de qualifier d'individuelles des actions manifestement so­
ciales afin d'en faciliter l'exercice. Aujourd'hui, la position du droit fran­
çais ne se distingue plus guère de celle du droit suisse. 

197. Pour obtenir réparation du dommage qui l'atteint directement, 
l'actionnaire dispose d'une action individuelle contre les personnes res­
ponsables. Cette action ne se distingue de l'action en responsabilité civile 
du droit commun que par une prescription abrégée 214. 

198. Le dommage causé à la société donne lieu à une action sociale, 
tendant au versement de dommages-intérêts à la société. L'exercice de 
cette action appartient bien entendu à la société elle-même 275, c'est 
l'action sociale majoritaire ou ut universi. Mais la loi permet également 
l'exercice individuel de l'action sociale, qui est dite alors minoritaire ou 
ut singuli 276, Cette action sociale minoritaire peut être exercée par chaque 
actionnaire individuellement, ou encore, en droit français, par des action­
naires représentant au moins le vingtième du cap:ital social qui peuvent 
alors se grouper et charger un ou plusieurs d'entre eux de les représen­
ter en justice 211. Tout comme l'action sociale majoritaiire, l'action sociale 
exercée ut singuli vise à la réparation de l'entier dommage subi par la 

273 Voir notamment Noire!, n. 298 ss., p. 206 ss. 
214 Art. 760 CO ; 235, 243, 247 et 370 LSC. 
275 En Suisse, la décision d'agir en responsabilité est de la compétence de 

l'assemblée générale (art. 693 al. 3 CO) ; elle appartient, en France, à l'admi­
nistration. 

276 Art. 755 CO, 245 LSC. En droit français, la possibilité de l'action ut 
singuli n'est expressément prévue que contre les administrateurs et membres du 
directoire. Il résulte de l'article 200 ose qu'elle peut aussi être exercée contre 
les membres du conseil de surveillance, en tout cas dans les conditions prévues 
par cet article, c'est-à-dire par un groupement d'actionnaires. On peut se deman­
der si l'action ut singuli est, dans le silence de la loi, recevable contre les com­
missaires aux comptes. Il n'y a, à notre avis, aucune raison de l'écarter dans 
ce cas. 

211 Art. 245 LSC, 200 ose. 
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société et ne peut aboutir au versement de dommages-intérêts qu'à celle-ci, 
non aux actionnaires 21s. 

Plus encore que l'action en annulation d'une décision sociale, l'action 
sociale ut singuli fait de l'actionnaire un véritable organe social subsi­
diaire 279 en lui permettant d'agir dans un intérêt qui n'est pas directement 
le sien, mais celui de la collectivité. 

Il. La responsabilité pénale. 

199. Outre '1es responsabilités pénales résultant du droit commun et du 
droit de la faillite. le droit français érige en infractions pénales un très 
grand nombre de fautes des organes sociaux 280. Si fa mi.se en œuvre de 
ces sanotions pénales ne profite évidemment pas à l'actionnaire, leur me­
nace joue un rôle préventif certain. 

Certaines infractions consistent en des actes préjudiciables essentiel­
lement aux créanciers, mais un grand nombre de délits résultent d'un 
comportement contraire aux intérêts des actionnaires ; tel est le cas, 
notamment, de l'abus de biens ou de crédits sociaux (art. 425 et 437 LSC). 

B. La responsabilité civile des actionnaires majoritaires. 

200. Les actionnaires n'encourent en principe aucune responsabilité du 
fait de l'exercice de leurs prérogatives sociales, et notamment de leur 
droit de vote. Ce principe souffre cependant certaines exceptions. 

201 Tout d'abord, l'actionnaire majoritaire qui intervient dans la gestion 
et donne des instructions au conseil d'administration ou au directoire 
tombe sous le coup des dispositions régissant la responsabfüté de ces 
organes puisqu'il agit, en fait, comme un dirigeant social 281. 

202. D'autre part, il faut admettre que les actionnaires majoritaires 
peuvent, dans l'exercice de leur droit de vote, engager leur responsa­
bilité civile à l'égard des minoritaires ou de la société en cas d'abus de 
droit. Le droit commun de la responsabilité délictuelle paraît fournir une 

21s Art. 755 CO, 245 LSC. Cette solution est nouvelle en droit français ; 
sur le régime antérieur, voir notamment Chesné, Rev. trim. dr. corn. 1962, p. 347. 
Didier, p. 394-395, déplore la solution adoptée par la loi de 1966 et se demande 
si elle est impérative. 

279 Schmidt, n. 300 ss., p. 225 ss. 
2so Art. 432 ss. LSC. 
281 Hirsch, Cession de contrôle, p. 183; W. von Steiger, Verantwortungen, 

p. 699 ss.; Meier-Wehrli, p. 17. 



LA PROTECTION DES ACTIONNAIRES 119 

base légale à cette solution dans la mesure où les conditions s'en trouvent 
réunies. On peut d'ailleurs remarquer que si l'annulation d'un décision 
sociale entachée d'abus de majorité constitue, comme on l'a soutenu en 
droit français, une réparation en nature fondée sur la responsabilité 
civile des majoritaires, il est normal d'admettre la possibilité d'une répa­
ration par équivalent lorsque la réparation en nature n'est pas possible 282. 

Cette responsabilité des actionnaires majoritaires revêHrait ainsi un ca­
ractère subsidiaire par rapport à l'action en annufatfon d'une décision 
de l'assemblée générale pour cause d'abus de majorité 283. 

Le principe d'une responsabilité personnelle des majoritaires en cas 
d'abus de majorité est assez généralement admis par la doctrine 284 mais 
ne paraît pas avoir été jusqu'ici consacré par la jurisprudence 285. 

203. Si l'on admet l'action en responsabilité des majoritaires abusifs, 
il reste à savoir qui peut l'exercer et à qui des dommages-intérêts pourront 
être alloués. Pour Siegwart 286, l'action appartient à la société - pour 
autant que la majorité ait changé depuis la décision dommageable - et 
à l'actionnaire isolé si la société n'a pas usé de cette possibilité ; l'action 
viserait à réparer une atteinte à l'intérêt social et tendrait donc au ver­
sement de dommages-intérêts à la société. Pour Schmidt 287, l'action peut 
être exercée par les actionnaires non majoritaires ; tendant à la répara­
tion d'un « désordre collectif que ne répare pas une indemnisation indi­
viduelle», elle ne pourrait aboutir qu'à l'indemnisation de la société. 
Weiss 288, en revanche, parlant d'une action en dommages-intérêts des 
actionnaires minoritaires pour le dommage qui leur est causé par le vote 
de la majorité, paraît admettre que les actionnaires lésés poursuivent la 
réparation d'un préjudice qui leur est personnel. 

Nous pensons que, d'une décision abusive de l'assemblée générale, 
peut résulter aussi bien un dommage personnel aux actionnaires minori­
taires qu'un préjudice pour la société. Selon les cas, il faudrait donc 

282 Schmidt, n. 247-248, p. 187. 
283 Siegwart, Einl., n. 231. 
284 Siegwart, Einl., n. 231 ; Weiss, n. 210 et les références citées; W. von 

Steiger, op. cit. ; Schmidt, n. 247 ss., p. 187 ss. et les références citées p. lfü), 
note 2. 

285 Berr, n. 475, p. 281 ; Schmidt, p. 187, note 3, mentionne cependant un 
arrêt de la Cour de Paris du 6 déc. 1968 (D. 1969.Somm.27), mais la responsa­
bilité des actionnaires principaux à l'égard de la société ne paraît pas, dans cette 
espèce, trouver sa source dans un abus de majorité ni dans l'exercice de leur 
droit de vote. 

286 Siegwart, Einl., n. 231. 
287 Schmidt, n. 251, p. 190. 
288 \Veiss, n. 210. 
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admettre une action individuelle ou une action sociale, majoritaire ou 
minoritaire, tout comme pour la responsabilité des administrateurs. 

§ 4. L'administration provisoire. 

204. L'article 393 chiffre 4 CCS prévoit l'institution d'une curatelle par 
l'autorité tutélaire « lorsque l'organisation d'une corporation ou d'une 
fondation n'est pas complète et qu'il n'est pas pourvu d'une autre manière 
à son administration». La jurisprudence s'est toujours refusée à une 
interprétation extensive de cette disposition, qui aurait permis de faire 
de cette intervention administrative un véritable instrument de solution 
des conflits internes de la société anonyme. Ainsi que le Tribunal fédéral 
l'a récemment rappelé, « la jurisprudence admet que cette disposition 
légale (l'article 393 ch. 4 CCS) est applicable à la société anonyme, mais 
elle tient l'institution d'une curatelle en pareil cas pour un pis-aller et 
n'y recourt qu'avec réserve, à savoir lorsqu'il apparaît qu'il ne sera pas 
remédié à bref délai au défaut d'administration et qu'alors les affaires de 
la société ne seront pas gérées du tout ou risquent de l'être par des 
personnes incompétentes ou hors d'état de prendre les mesures néces­
saires ... En revanche, un conflit interne entre deux actionnaires qui se 
disputenrt 1l'administration de la société ne suffit pas à justifier l'institu­
tion d'une curatelle, aussi longtemps que l'un deux a le pouvoir de repré­
senter la société, même si sa nomination est attaquée en justice » 289. 

205. En France, en revanche, l'institution de l'administration provisoire, 
création jurisprudentielle datant du siècle dernier 29°, a fait récemment 
l'objet d'un certain nombre de décisions qui l'élèvent au rang d'instru­
ment de défense de la société et des minoritaires contre les abus de pou­
voir des contràlaires. 

289 JT 1969.l.377 (p. 379). Voir aussi ATF 78.11.374 = JT 1953.1.279; ATF 
71.11.218; ATF 69.11.21 = JT 1943.1.392. 

290 Cette institution était, à l'origine, fondée sur l'art. 1961 C. civ. relatif 
au séquestre des choses dont la propriété est litigieuse entre deux ou plusieurs 
personnes. Elle fut reprise, pendant la guerre, par les lois du 10 sept. 1940 et 
du 2 févr. 1941 afin d'assurer le fonctionnement des entreprises privées de leurs 
dirigeants, puis par l'ordonnance du 2 déc. 1945 relative à la nationalisation de 
la Banque de France et des grandes banques et à l'organisation du crédit. 
Aujourd'hui, les art. 94 et 158 LSC prévoient la désignation d'un mandataire de 
justice chargé de convoquer l'assemblée générale lorsque les organes compétents 
ne procèdent pas à cette convocation. Voir J. Baccara, L'administration provi­
soire des sociétés, thèse dactyl., Paris 1948; C. Lapp, Rev. trim. dr. corn. 
1952, p. 769; A. Chassagnon, L'administrateur provisoire de sociétés commis 
par justice, thèse dactyl., Paris 1954; Y. Guyon, juriscl. Soc., t. 6, fasc. 133-E. 
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A l'origine, la nomination d'un administrateur provisoire par le juge 
des référés n'est, tout comme la curatelle du droit suisse malgré une 
conception un peu moins restrictive, qu'un moyen de pal'lier la disparition 
ou la carence de l'un des organes de la société. Conformément aux règles 
au principal 293 • En pratique, la mission de l'administrateur provisoire 
ne peut être prononcée que s'il y a urgence 202 et ne doit pas préjudicier 
au principal 29a En pratique, la mission de l'administrateur provisoire 
consiste le plus souvent à convoquer l'assemblée générale 294 lorsque le 
conseil d'administration en est incapable 295 ou se refuse à le faire 2oa, 

certaines juridictions confiant toutefois à l'administrateur provisoire tout 
pouvoir pour résoudre la difficulté ayant motivé sa désignation et assurer 
la gestion courante jusqu'au retour à une situation normale 291, 

Mais certaines décisions récentes sont allées beaucoup plus loin en 
admettant la nomination d'un administrateur provi·soire dans des hypo­
thèses où, malgré le fonctionnement régulier des organes sociaux, la 
gestion de la société n'était plus assurée de manière normale. C'est ainsi 
qu'un arrêt de la Cour d'appel d'Amiens 298, se fondant sur le principe 
«que la nomination d'un administrateur judiciaire est possible lorsque 
la gestion d'une société normalement assurée par le conseil d'adminis­
tration, est compromise de manière telle qu'elle ne puisse plus continuer 
à subsister si on laissait les choses en l'état », confirme la désignation 
d'un administrateur provisoire pour une société gérée uniquement dans 
l'intérêt d'une société concurrente devenue actionnaire majoritaire. Cet 

291 Art. 417 al. 3 C. pr. civ. 
292 Noire!, n. 408 ss., p. 286 ss. ; Berr, n. 498-499, p. 293-294, qui remarque 

cependant : « L'urgence découle nécessairement de la constatation qu'un conflit 
grave et persistant empêche l'organe considéré de prendre les décisions qui 
s'imposent. » 

293 Sur l'interprétation de cette notion, Noire!, n. 413 ss., p. 290 ss. ; Berr, 
n. 500, p. 294-295. 

294 Pour certains auteurs, ce serait sa seule mission possible ; Joly, Admi­
nistrateurs, n. 24. La compétence de l'administrateur provisoire de convoquer 
l'assemblée générale extraordinaire est en revanche contestée car elle se concilie 
mal avec l'interdiction de préjudicier au principal ; Noire!, n. 430 ss., p. 300 ss. 
Mais l'art. 158 al. 2 ch. 2 LSC ne fait pas de distinction. 

295 Nombre d'administrateurs inférieur au minimum légal (Paris, 20 déc. 
1968, D. 1969.246); nomination des administrateurs annulée (Trib. corn. Seine 
26 déc. 1893, j.S. 1893.149) ; pouvoirs expirés (Civ. 29 juin 1925, D.H. 1925. 
593) ; paralysie du conseil en raison de graves dissensions (Corn. 21 janv. 1963, 
Bull. civ. 1963.111. n. 50, p. 41) ; coexistence de deux conseils rivaux (Trib. 
corn. Versailles, 19 mars 1941, j.S. 1943.273). 

200 Nancy, 19 juil!. 1946, D. 1947.525, note A.C.; Paris, 17 oct. 1964, Gaz. 
Pal. 1964.2.452; Riom, 19 févr. 1968, J.C.P. 1968.11.15452, note P.L. Voir les 
art. 94 al. 5 et 158 al. 2 ch. 2 LSC. 

201 Besançon, 13 juil!. 1951, Gaz. Pal. 1951.2.357; Aix, 14 nov. 1957, J.C.P. 
1957.11.10304. Contra: Corn. 7 mars 1956, j.C.P. 1956.Il.9356, note D.B. 

298 Amiens, 11 févr. 1964, Rev. trim. dr. corn. 1964, p. 797, note Houin. 
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arrêt, à n'en pas douter, méritait l'approbation. Tout en faisant de l'admi­
nistration judiciaire un moyen de défense des actionnaires minoritaires, 
il ne dénaturait d'ailleurs pas la portée de cette institution, en précisant 
que la nomination de l'administrateur ne se justifiait que si, dans le 
délai d'un mois, la juridiction compétente était saisie d'une action en annu­
lation de la cession d'actions irréguldère et des décisions consécutives du 
consei:l d'administration. Bien qu'intervenue alors que la société possédait 
des organes constitués et capables d'agir, la nomination d'un adminis­
trateur judiciaire gardait ainsi son caractère de mesure provisoire et, 
en quelque sorte, conservatoire. 

206. Il n'en va plus de même dans la retentissante affaire Fruehauf, qui 
devait soulever dans la doctrine les réactions les plus vives. Les faits 
sont connus. La société Fruehauf-France est la filiale française d'un 
groupe américain qui détient les deux tiers de ses actions et dont émanent 
cinq des huit administrateurs, les trois autres (dont le président-directeur 
général) étant français. Sur intervention du Trésor américain, la maison 
mère avait donné l'ordre aux administrateurs d'annuler un marché passé 
avec la firme Berliet et tendant à la fourniture de véhicules à la Chine 
populaire. Le président-directeur général démissionna alors et les trois 
administrateurs français obtinrent du président du Tribunal de commerce 
de Corbeil-Essones une ordonnance de référé désignant un adminis­
trateur provisoire « avec mission de gérer activement et passivement 
ladite société et notamment d'exécuter les commandes en cours». La 
Cour de Paris devait, en appel, confirmer cette ordonnance 299 • 

Dans ses considérants, la Cour relève que, contrairement à ce qu'af­
firmait le juge des référés, la société « demeurait pourvue d'un conseil 
d'administration complet et régulièrement nommé, habile à remplacer 
le président-directeur général démissionnaire qui a été effectivement rem­
placé». On ne saurait constater plus clairement que les conditions tra­
ditionnellement mises par la jurisprudence à la désignation d'un adminis­
trateur provisoire ne sont pas réunies. Si la Cour de Paris confirme 
cependant la décision du juge des référés, c'est parce que le défaut 
d'exécution du contrat passé avec Berliet serait « de nature à ruiner défi­
nitivement l'équilibre financier et le crédit moral de la société Fruehauf­
France et à provoquer sa disparition et le licenciement de plus de six 
cents ouvriers" ; l'arrêt précise «que pour nommer un administrateur 
provisoire le juge des référés doit s'inspirer des intérêts sociaux par 
préférence aux intérêts personnels de certains associés, fussent-ils majo-

299 Paris, 22 mai 1965, J.C.P. 1965.II.14274 bis, concl. av. gén. Nepveu ; Gaz. 
Pal. 1965.2.86; Rev. trim. dr. corn. 1965, p. 619, obs. Rodière; Rev. soc. 1965.288; 
D. 1968. jurisprudence. 147, note Contin. Contin, D. 1968.Chron.45. 
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ritaires, et qu'il n'est nullement certain, au surplus, que cette nomination 
soit contraire aux intérêts réels des appelants». Si la Cour relève « tou­
tefois que le mandat général conféré à l'administrateur judiciaire ne doit 
pas conduire à lui imposer l'exécution de commandes dont il est seul en 
mesure d'apprécier, dans chaque cas particulier, l'opportunité pour la 
société», ce n'est là que pure précaution de style car on ne voit guère 
comment l'administrateur nommé afin d'éviter la non-exécution d'un 
marché pourrait ne pas être chargé, en droit ou en fait, de l'exécuter. 

Alors que, dans l'espèce tranchée par l'arrêt d'Amiens, la nomination 
d'un administrateur judiciaire restait une mesure conservatoire destinée 
à permettre aux minoritaires de faire valoir leurs prétentions en justice, 
l'ordonnance confirmée par la Cour de Paris emporte une véritable subs­
titution du juge aux organes compétents pour apprécier l'intérêt social, 
puisque l'administrateur provisoire reçoit expressément - ou tacitement 
si l'on tient compte de la restriction de style apportée par la Cour aux 
considérants du juge des référés - la mission de passer outre à la 
volonté majoritaire. Que reste-t-il donc du principe selon lequel la no­
mination judiciaire d'un administrateur ne doit pas préjudicier au prin­
cipal? Salué par certains commentateurs 300 comme la consécration juris­
prudentielle de la notion d'entreprise, dont la société n'apparaît que 
comme la technique juridique d'organisation, l'arrêt Fruehauf a été en 
général fort critiqué par les auteurs aoi, pour lesquels cette décision 
marque une intervention inadmissible du juge dans les affaires sociales 
et la méconnaissance du principe fondamental de la société anonyme 
selon lequel l'apprécia,tion de l'intérêt social n'appartient qu'à la majo­
rité ao2. Décision politique à n'en pas douter 303, l'arrêt de la Cour de 
Paris n'a peut-être pas la portée générale qu'on a voulu lui donner. Du 
moins montre-t-il que l'actionnaire peut trouver dans l'institution de 
l'administration provisoire un moyen de défense efficace contre les abus 
de contrôle patrimonial 304, 

207. La jurisprudence intervenue en la matière depuis l'arrêt de la Cour 
de Paris du 22 mai 1965 paraît revenir à une conception plus prudente 305, 

Néanmoins, un arrêt de la Cour d'appel de Paris du 15 mars 1968 3os 

300 Contin, D. 1968.Chron.45 ; Paillusseau, p. 199. 
301 Guyon, note sous Trib. corn. Paris, référés, 9 mai 1969, J.C.P. 1969.11. 

16063; Didier, p. 408 ; Schmidt, n. 198, p. 146. 
302 Schmidt, foc. cit. 
303 Schapira, Rev. trim. dr. corn. 1971, p. 970. 
304 Contin, op. cit., p. 49. 
305 Notamment Paris, 15 mars 1968, J.C.P. 1969.Il.15814, note N. Bernard ; 

Trib. corn. Paris, référés, 9 mai 1969, précité (note 301). 
306 Précité (note 305). 
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affirme que la substitution d'un administrateur provisoire aux organes 
de gestion d'une société peut être opérée « lorsque l'administration sociale, 
malgré le fonctionnement apparemment régulier des organes de gestion, 
n'est plus, en fait, assurée de façon normale en ce qu'elle risque, dans 
un bref délai, de porter un préjudice irrémédiable aux intérêts de la 
société elle-même, distincts des intérêts personnels de certains associés, 
fussent-il5 majoritaires». Et le président du Tribunal de commerce de 
Paris, statuant en référé le 9 mai 1969 307, déclare que la nomination d'un 
administrateur judiciaire « pourrait se justifier si un dissentiment grave 
entre les administrateurs ne permettait plus d'assurer la gestion et l'ad­
ministration de la société, ou si les décisions de ce conseil allaient à 
l'encontre des résolutions ou des intentions des actionnaires, constituant 
ainsi un abus de majorité». Ainsi se trouve confirmée la tendance actuell~ 
à voir dans l'administration judiciaire un « moyen de faire obstacle aux 
menées abusives de la majorité, ce qui vaut évidemment mieux que de· 
se contenter de l'annulation des décisions abusives, une fois celles-ci 
prises et exécutées » 3os. 

§ 5. L'action en dissolution pour justes motifs. 

208. Dans certaines hypothèses extrêmes, les intérêts des actionnaires 
ou de la société peuvent être compromis de telle sorte qu'aucune solution 
ne puisse plus être trouvée dans le cadre social. Il se justifie alors de· 
dissoudre la société. Après avoir exposé les principes de cette dissolution 
pour justes motifs, nous nous demanderons si celle-ci peut être évitée· 
soit par l'exclusion de certains actionnaires, soit par la reconnaissance 
d'un droit de retrait à ceux à qui le maintien du lien social est devenu. 
insupportable. 

A. La dissolution pour justes motifs. 

209. Les sociétés anonymes, au moins celles d'une certaine importance, 
sont normalement vouées à la pérennité. Organismes complexes indé­
pendants de la personne de leurs membres, elles sont faites pour durer 
et survivre à la coalition d'intérêts qui leur a donné naissance. Aussi ne 
peut-on admettre aisément la possibilité pour un actionnaire de faire 
dissoudre la société contre l'avis de la majorité. Le droit suisse et le droit 

307 Précité (note 301). 
aos Guyon, note précitée (note 301). Sur la nomination discutable d'un 

contrôleur de gestion à la requête du cédant d'actions conférant le contrôle 
de la société, voir Corn. 10 janv. 1972, j.C.P. 1972.11.17134, note Guyon. 
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français consacrent cependant tous deux la dissolution judiciaire pour de 
justes motifs so9, « mode ultime de solution des conflits » a10. 

210. D'après l'article 736 chiffre 4 CO, la dissolution judiciaire pour 
justes motifs peut être demandée par des actionnaires représentant en-­
semble un cinquième au moins du capital social. C'est donc un droit de 
minorité plus qu'un droit individuel de l'actionnaire ; mais la jurispru­
dence précise que l'action appartient également à l'actionnaire qui dispose 
à lui seul du pourcentage requis 311• En droit français, en revanche, 
l'article 1871 C. civ. ne subordonne pas l'exercice de l'action en dissolu­
tion à la possession d'une fraction minimum du capital. 

211. Le Tribunal fédéral a eu l'occasion de définir les caractères de 
l'action en dissolution. C'est un moyen de droit subsidiaire, en ce sens 
qu'il ne peut être exercé que si aucune autre voie moins radicale ne per­
met de mettre fin à la situation s12. Ne constitue donc pas un juste motif 
de dissolution une atteinte aux droits de l'actionnaire qu'une action en 
annulation ou en constatation de nullité d'une décision sociale, ou encore 
une action en responsabilité, permettrait de réparer. Peut-être faut-il 
même refuser l'action en dissolution à l'actionnaire qui aurait la possibilité 
de sortir de la société en cédant ses actions à un prix satisfaisant 313. 

Ainsi limitée dans son exercice, l'action en dissolution doit avoir pour 
but de mettre fin à une situation objectivement intenable et telle que la 
société a perdu son droit à l'existence 314. Il en est ainsi, en particulier, 
en cas de paralysie des organes sociaux due à la mésintelligence entre 
deux associés ou deux groupes détenant chacun la moitié des actions 315, 

ou encore lorsque la majorité abuse de manière persistante de son pou­
voir en gérant la société dans son intérêt exclusif et au détriment des 
minoritaires 316. 

En droit français, si le principe de la subsidiarité de la dissolution 
pour justes motifs ne paraît pas avoir été clairement posé, il résulte du 
caractère extrême des circonstances propres à la justifier, auxquelles 
aucune autre voie de droit ne permettrait de remédier. En effet, la clisso-

309 Art. 736 ch. 4 CO ; 1871 C. civ. Doctrine et jurisprudence admettent 
l'application de ce texte à la SA ; voir Duquesnoy, p. 43 ss. ; Berr, n. 680-681, 
p. 392-393; Trib. corn. Lyon, 30 octobre 1951, D. 1952.410. 

310 Berr, n. 678, p. 391. 
311 ATF 67.11.162 = JT 1941.l.626. 
312 Ibid.; ATF 84.11.44 = JT 1959.1.158 (résumé); Bertsch, p. 41 ss. 
313 Bertsch, p. 62 ss. 
314 JT 1941.1.630 (précité). Voir Bertsch, p. 115-116. 
315 Cour d'appel du Tessin, Repertorio 73, 416 ss. ; Bertsch, p. 137 ss. 
316 A TF 84.11.44 (précité). 



126 FUSIONS, SCISSIONS, PROTECTION DES ACTIONNAIRES 

Iution ne sera prononcée que si, par suite notamment de la mésentente 
entre actionnaires, le fonctionnement de la société se trouve paralysé de 
telle sorte que sa continuation soit rendue impossible 317. 

212. En fait, la dissolution judiciaire n'est qu'un moyen désespéré. S'il 
s'agit de supprimer un abus dont souffre la minorité, mieux vaudrait 
pouvoir exclure les actionnaires abusifs ou reconnaître aux minoritaires 
le droit de quitter la société. 

B. Exclusion et droit de retrait. 

213. En droit suisse, l'exclusion d'un associé est prévue par l'article 
822 CO dans le cadre de la société à responsabilité limitée. En vertu de 
l'alinéa 3 de cet article, l'exclusion est judiciaire, ne peut être prononcée 
que pour de justes motifs et la demande doit recueillir l'adhésion de la 
majorité des associés représentant la majeure partie du capital social. 
Aucune disposition analogue n'existe pour la société anonyme 318, dans 
laquelle l'absence d'intuitus personae devrait, dans l'esprit du législateur, 
la rendre inutile. 

Pourrait-on, par une clause statutaire, prévoir, pour certains motifs 
ou pour de justes motifs, l'exclusion d'un actionnaire? Dans les petites 
sociétés, notamment les sociétés de famiHe, une telle clause pourrait 
être bienvenue. A priori, elle se heurte cependant à deux ordres de dif­
ficultés. 

Tout d'abord, notre droit de la SA suppose un capital social fixe qui 
doit être et demeurer intégralement souscrit, libéré dans la mesure déter­
minée de manière impérative par la loi, la société ne peut rembourser 
leurs apports aux actionnaires ni acquérir ses propres actions en dehors 
des cas limitativement énumérés par l'article 659 CO. Mais une clause 
d'expulsion ne se heurterait pas au principe du maintien du capital social 
si sa mise en œuvre était soit soumise au respect de la procédure de 
réduction de capital - qui ne pourrait évidemment être réduit au-dessous 
du minimum •légal -- . soit assortie d'une obligation de rachat des actions 
de l'exclu à la charge des autres actionnaires am. 

Plus délicat est le problème de l'atteinte qu'une clause d'exclusion 
porterait au droit de l'actionnaire de faire partie de la société. Le socié-

317 Schmidt, n. 252, p. 190-191 et les références citées; Didier, p. 356. 
21s L'art. 686 al. 4 CO, permettant à la SA de refuser l'agrément d'une 

personne devenue actionnaire en vertu du droit de la famille en faisant racheter 
ses titres, est considéré par certains auteurs comme une exclusion. Voir A. Petit­
pierre-Sauvain, p. 229. 

319 Cf. l'art. 822 al. 4 CO pour la SARL. 
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tariat est mis par l'article 646 alinéa 3 CO au nombre des droits acquis 
de l'actionnaire et c'est sans doute le plus fondamental de ses droits 
acquis absolus, celui en tout cas dont découlent tous les autres. Cela ne 
signifie toutefois pas qu'aucune atteinte ne puisse être apportée à ce 
droit, mais seulement qu'une limitation ne peut résulter que des statuts 
originaux 320. Sous ces réserves, nous ne voyons pas de raison pour 
refuser d'admettre la validité d'une clause statutaire d'exclusion. 

En France, la loi ne prévoit expressément la possibilité d'une clause 
statutaire autorisant l'exclusion d'un associé par l'assemblée générale 
que dans les sociétés à capital variable 321. Mais certains auteurs admet­
tent, d'une façon générale, la légalité d'une telle clause permettant l'ex­
clusion, pour des motifs déterminés, soit par l'assemblée générale, soit 
par décision judiciaire s22. L'exclusion apparaît alors comme une dissolu­
tion limitée à l'exclu, elle ne devrait donc être prononcée que si les condi­
tions d'une dissolution judiciaire sont réunies 323. 

Quoiqu'il en soit, l'exclusion n'est certainement pas un moyen de 
protection de l'actionnaire. C'est en effet contre la majorité que l'action­
naire non majoritaire doit se défendre ; s'il est évident que l'assemblée 
générale ne peut exclure un majoritaire, il est non mo~ns certain que le 
juge ne le pourra guère plus facilement car cette exclusion supposera le 
plus souvent le démantèlement de la société. La possibilité d'une exclusion 
vise plutôt à écarter « quelques intérêts individuels minimes » 324 dans 
l'intérêt supérieur de la société. 

214. Reste alors, pour l'actionnaire à qui le maintien du lien social est 
devenu insupportable, la possibHité de quitter la société. Certes, tout 
actionnaire peut en principe céder ses actions, mais, même en l'absence 
d'une clause d'agrément, cette faculté est bien souvent théorique, surtout 
si les titres ne sont pas côtés en Bourse et compte tenu de la situation 
qui motive le désir de l'actionnaire de céder sa participation. Aussi le 
minoritaire est-il alors prisonnier de ses titres ou ne peut-il les aliéner 
qu'à des conditions peu avantageuses. 

Certaines législations reconnaissent à l'actionnaire un droit de retrait 
qu'il peut exercer dans certaines hypothèses déterminées, par exemple en 
cas de fusion 325• La société est tenue de reprendre les actions de l'associé 

320 Schluep, p. 99. 
321 Art. 52 al. 2 L. 24 juillet 1867. Sur le rachat des droits de l'associé dont 

le consentement a été vicié, voir l'art. 365 al. 2 LSC. 
322 Caillaud, p. 239 ss. 
323 Schmidt, n. 254, p. 192. 
324 Caillaud, p. 271. 
325 Sur le droit de retrait (ou de retraite) en droit comparé, voir Meyssan,. 

p. 118 ss., et surtout A. Petitpierre-Sauvain, p. 150 ss. 
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sortant à un prix équitable ordinairement fixé par des experts indépen­
dants. Ce droit de retrait, souvent critiqué parce qu'il peut affaiblir gra­
vement la société, a ses partisans en Suisse comme en France 320. En 
l'absence de disposition léga,le en ce sens 321, on doi,t se demander, 
là encore, si une disposition statutaire peut introduire le droit, pour l'ac­
tionnaire, de se retirer dans certaines circonstances. 

Le problème est analogue à celui de l'exclusion du point de vue du 
principe du maintien du capital social. S'il n'est pas accompagné d'une 
réduction, dans les formes légales, du capital social, le droit de retrait 
se heurte à la prohibition de l'achat par la société de ses propres actions 
(art. 659 CO et 217 LSC) 32s. On sait toutefois que cette prohibition n'est 
pas absolue et qu'en droit suisse, la société peut être amenée en pratique, 
clans le cadre de l'article 686 alinéa 4 CO, à acquérir à leur valeur réelle 
les actions dont elle refuse d'agréer le transfert. Mais l'hypothèse du droit 
de retrait est bien différente : si l'actionnaire dissident veut faire repren­
dre ses actions par la société, c'est parce qu'il ne peut les céder sur le 
marché à un prix acceptable, et la société ne pourra donc aliéner sans 
perte les titres ainsi acquis. Il s'agirait, en fait, d'un véritable rembour­
sement d'apport, interdit par l'article 680 alinéa 2 CO. 

Mais rien ne s'opposerait, à notre avis, à une clause de retrait pré­
voyant que celui-ci doit s'accompagner d'une réduction de capital ou 
s'opérer par le rachat, par les autres actionnaires, des titres de l'associé 
sortant 329, 

326 Plattner, SAO 43 (1971), p. 3; Schmidt, n. 255, p. 193. 
s21 En droit français, le retrait d'un actionnaire est permis dans les SA à 

·Capital variable, aussi longtemps que sa sortie n'a pas pour effet de réduire le 
·capital à un chiffre inférieur à celui que prévoient les statuts et qui ne saurait, 
depuis 1966, être inférieur à 100.000 F (art. 48 ss. L. 24 juillet 1867). 

328 Bertsch, p. 72 ; Schmidt, n. 255, p. 193. 
329 Cf. A. Petitpierre-Sauvain, p. 160. 



CHAPITRE III 

LE MAINTIEN DES DROITS DES ACTIONNAIRES 
DANS LES FUSIONS ET SCISSIONS 

DE SOCIÉTÉS ANONYMES 

215. Ayant dégagé les notions de fusion et de scission et les principes 
généraux de la protection des actionnaires, nous devons maintenant 
préciser la situation des actionnaires de chacune des sociétés intéressées 
en cas de fusion ou de scission. On sait que l'une et l'autre opérations 
se traduisent, pour les actionnaires de la société ou des sociétés reprises, 
par un échange de leurs titres contre des actions de la société ou des 
sociétés reprenantes. Nous serons conduits à étudier tout d'abord, sur 
le plan des principes juridiques, les effets de l'opération sur les droits des 
actionnaires des sociétés participantes, avant d'en exposer les mécanis­
mes concrets, c'est-à-dire les bases financières. 

Section I LES EFFETS DE LA FUSION OU DE LA SCISSION 

SUR LES DROITS DES ACTIONNAIRES. 

216. Nous avons vu que la fusion en droit suisse ou français et la 
scission du droit français se caractérisent par la continuité de l'action 
nariat : les actionnaires de la société qui se dissout demeurent action­
naires, mais de la société ou des sociétés reprenantes. Quant à la scission 
actuellement possible en droit positif suisse, elle aboutit au même résultat, 
bien qu'il n'y ait pas directement échange de titres, mais distribution 
des actions des sociétés bénéficiaires des apports aux actionnaires de la 
société scindée à titre de parts de liquidation, et les principes que nous 
allons dégager seront donc applicables, mutatis mutandis, à cette opé­
ration. Toutefois, afin de ne pas alourdir les développements qui vont 
suivre et dont l'objet est de dégager des pincipes généraux, nous ferons 
abstraction, dans cette section et la suivante, de la scission du droit 
suisse, dont les particularités et les contours mal définis conduiraient à 
des distinctions délicates. 

10 



130 FUSIONS, SCISSIONS, PROTECTION DES ACTIONNAIRES 

Si l'échange des actions doit assurer le maintien du sociétariat des 
actionnaires de la société dissoute, il risque d'affecter leurs droits patri­
moniaux ou ceux des actionnaires de la société reprenante. Aussi, après 
avoir envisagé Je principe du maintien du sociétariat des actionnaires de 
la société dissoute, étudierons-nous les effets de l'opération sur les droits 
patrimoniaux des actionnaires de chacune des sociétés en cause. 

§ 1 "'.Le maintien du sociétariat des actionnaires de la société reprise. 

217. Dans l'exposé des notions de fusion et de scission, nous avons 
insisté sur le principe de continuité qui domine ces opérations 1. Cette 
continuité se manifeste en particulier sur Je plan de l'actionnariat. La 
dissolution de la société absorbée, des sociétés fusionnantes ou de la 
société scindée n'est en fait qu'une pure technique juridique qui trans­
forme le lien social sans pour autant le dénouer. Les actionnaires de ces 
sociétés conservent leur qualité d'actionnaires : ils ne peuvent s'en voir 
privés à l'occasion de la fusion ou de la scission, ils ne peuvent non 
plus prétendre y renoncer en réclamant leur part de liquidation. Cette 
continuité du sociétariat avec tous ses attributs entraîne l'impossibilité 
pour la majorité de réaliser, à l'occasion de la fusion ou de la scission, 
une modification des droits des actionnaires qui n'eût pas été possible 
par décision majoritaire en cas de survie de la société reprise 2 • 

Le principe est donc clair : tout actionnaire de la société reprise doit 
recevoir des actions de la société reprenante - ou des sociétés repre­
nantes en cas de scission - et il ne peut ni être exclu ni être tenu à de 
nouvelles prestations pour conserver sa qualité 3• Sa mise en œuvre ne 
va toutefois pas sans problème. Il n'y a pas de difficulté lorsque chaque 
action de la société reprise donne droit à une ou plusieurs actions de la 
société reprenante, ou de chacune des sociétés reprenantes en cas de 
scission. Le plus souvent, cependant, Je rapport d'échange des actions 
ne peut être fixé de manière aussi simple. D'une part, il arrive qu'une 
soulte en espèces doive être attribuée aux titulaires d'actions de la so­
ciété reprise parce qu'un taux d'échange satisfaisant ne peut être trouvé. 
D'autre part, il est fréquent qu'une ou plusieurs actions de la société 
reprenante ne puisse être attribuées qu'en échange de plusieurs actions de 
la société reprise, d'où un problème de rompus. 

218. La question de l'attribution d'une soulte en espèces a surtout été 
examinée, en doctrine, sous l'angle de la protection des créanciers : 

1 Cf. supra, n. 30. 
2 Suter, p. 131. Hamel et Lagarde, 1, n. 766. 
s Suter, p. 130 ss. 
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si la validité d'une fusion avec soulte a parfois été contestée, c'est parce 
qu'elle peut entraîner une « perte de substance » des patrimoines sociaux 
servant de gage aux créanciers 4 • Mais c'est plutôt, à notre sens, en 
fonction des droits des actionnaires de la société reprise que la légitimité 
de l'attribuNon d'une soulte en espèces pourrai1t être mise en doute. En 
effet, alors que le principe est la continuité du sociétariat, l'attribution 
d'espèces à ces actionnaires aboutit à rédui1<e la participation financière 
et l'influence de chacun d'eux en lui remboursant une partie de la valeur 
de ses titres, qui seront échangés contre des actions de valeur réelle infé­
rieure. Peut-on voir là une sorte d'exclusion partielle de chaque action­
naire ? Nous ne le pensons pas. Que la soulte soit prélevée sur les fonds 
de la société reprise ou de la société reprenante, elle n'est guère différente, 
pour l'actionnaire, d'un dividende extraordinaire qui pourrait être décidé 
en tout temps par l'assemblée générale et qui, en grevant les réserves de 
la société, affecterait normalement '1a valeur des actions. Bien entendu, 
le principe de l'égalité de traitement des actionnaires doit être respecté 
dans l'attribution des soultes. 

219. Plus délicat est le problème des rompus ; lorsque, par exemple, 
une action de la société reprenante est remise contre deux actions de la 
société reprise, l'échange porte une atteinte incontestable aux droits des 
détenteurs d'un nombre impair de titres de la seconde société. Ceux-ci 
se trouvent devant une alternative : céder leur titre unique ou isolé ou 
acquérir une nouvelle action de leur société afin de devenir actionnaires 
de la société reprenante. La fusion aboutit ainsi soit à l'exclusion partielle 
ou totale de ces actionnaires, soit à une augmentation de leurs engage­
ments, alors qu'aucune de ces deux solutions ne peut, en vertu des prin­
cipes du droit de la société anonyme, leur être imposée. La jurisprudence 
et la doctrine française ont cependant, en rai>SOn des nécessités de la 
pratique, admis depuis fort longtemps que l'on ne pouvait mettre obstacle, 
de ce chef, à une fusion réalisée, par hypothèse, dans l'intérêt social 5 et 
qu'il fallait assimiler l'actionnaire qui doit vendre ses « titres flottants» 
à celui dont la société est purement et simplement dissoute et qui touche 
une certaine somme en représentation de ses droits dans fa société. En 
revanche, les auteurs suisses considèrent que la décision de fusion ne 
peut contraindre l'actionnaire de la société reprise ni à renoncer au socié­
tariat, ni à acquérir de nouveaux titres pour conserver sa qualité ; dans 
le premier cas, l'opération se heurte à l'impossibilité d'exclure un action-

4 Cf. Suter, p. 131. 
5 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-E, n. 6 et les références .citées ; Trib. civ. 

Seine, 14 mai 1892, J.S. 1893.60 ; Rev. soc. 1893.34. Sur la solution que peut 
apporter à ce problème l'art. 184 DSC, et sur les difficultés de sa mise en 
œuvre, voir Baudeu-Bellargent, fasc. 164-E, n. 7. 
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naire 6 , dans le second, elle constitue une «violation par analogie » de 
l'article 623 ailinéa 2 CO, selon lequel « la réunion en titres de valeurs 
nominales plus élevées ne peut s'opérer que du consentement de l'action­
naire » 1. La fusion avec rompus ne serait donc pas licite. 

Cette seconde position est certes conforme au principe de continuité 
qui domine les opérations de fusion et de scission. Elle fait fi, cependant, 
des nécessités de la pratique. Il ne paraît pas souhaitable d'empêcher la 
réalisation d'une fusion conforme à l'intérêt de l'entreprise et à celui de 
l'ensemble des actionnaires pour protéger les droits de quelques-uns, 
dans la mesure où ces droits peuvent être sauvegardés d'une autre 
manière. Si ces droits ne peuvent être purement et simplement méconnus, 
si la fusion ou la scission ne doit pas être un moyen d'écarter certains 
actionnaires, le principe de l'égalité de traitement et la prohibition de 
l'abus de majorité devraient permettre d'éviter les abus dans ce domaine. 
La fusion et la scission ne sont pas comparables aux autres cas de dis­
solution d'une société ; il n'en reste pas moins que ces deux opérations 
utilisent la technique de la dissolution. Il n'est donc par arbitraire d'assi­
miler l'actionnaire contraint de vendre ses « titres flottants» à celui dont 
la société est simplement dissoute et qui touche sa part de liquidation. 
On ne peut se dissimuler que la possibilité d'une fusion ou d'une scission 
avec rompus constitue une exception importante au principe selon lequel 
l'opération ne permet pas d'imposer aux actionnaires de fa société reprise 
une atteinte à leurs droits qui n'eût pas été possible si la société s'était 
poursuivie. Mais l'intérêt de l'actionnaire doit ici céder le pas à celui de 
la société à ce que la fusion se réalise. 

Cette justification par l'intérêt social donne la mesure de l'atteinte 
qui peut être portée, par les conditions de l'échange, aux droits de l'ac­
tionnaire. La fusion avec rompus cesse d'être légitime si l'atteinte aux 
intérêts de l'actionnaire est telle qu'elle ne puisse plus se justifier par 
l'intérêt social à la réalisation de l'opération. Plus grand sera le nombre 
d'actions de la société reprise nécessaire pour obtenir un nombre entier 
de titres de la société reprenante, plus l'on devra se montrer exigeant dans 
l'appréciation de l'intérêt social propre à justifier un tel taux d'échange. 

220. Encore faut-il, bien entendu, que les détenteurs de titres flottants 
ne soient pas spoliés. S'ils ne veulent pas acquérir les rompus d'autres 
actionnaires, il faut qu'ils aient la possibilité effective de céder les leurs 
à des conditions équitables. 

o Suter, p. 131. 
1 Ibid. ; Frehner, p. 51, 77 ; F. von Steiger, p. 358 ; Amrein, SAO 35, p. 356 ; 

Schucany, art. 748 CO, n. 8. 
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Les modalités du récent contrat de fusion entre les société Nestlé 
Alimentana S.A. et Ursina-Franck S.A. nous paraissent avoir tenu compte. 
de manière satisfaisante des intérêts des porteurs de titres isolés. Deux 
actions Ursina-Franck donnant droit à une action au porteur Nestlé, les 
dispositions suivantes ont été prises : « Le nécessaire a été fait auprès 
des Banques pour faciliter la négociation d'une seule action ou d'une 
action Ursina-Franck S.A. lorsque le nombre des actions est impair. -
Nestlé Alimentana S.A. s'engage en outre à trouver une solution au pro­
blème des actionnaires d'Ursina-Franck S.A. qui ne possèdent qu'une 
seule action de cette société. Ces actionnaires garderont la faculté d'exer­
cer le droit de vote qui découle d'une action au porteur entière de Nestlé 
Alimentana S.A., cela après la remise de leur action Ursina-Franck S.A. 
à un organe de dépôt qui sera désigné par Nestlé Alimentana S.A. Lesdits 
actionnaires conserveront le droit au 50 % des prestations pécuniaires, 
réalisées sur une action au porteur Nestlé Alimentana S.A. (dividende, 
autres répartitions, produit de réalisations de droits de souscription)» 8 . 

Ainsi se trouve en tous cas évitée l'exclusion forcée complète des titulaires 
d'une seule action 9. 

221. Il est fréquent, en pratique, que le contrat de fusion ou de scission 
prévoie, à peine de forclusion, un certain délai pour l'échange des titres 
de la société reprise contre ceux de la société ou des sociétés repre­
nantes 10. La portée juridique d'une telle clause est discutée. Il est en tous 
cas ce11tain que l'expiration du délai n'a pas pour effet d'éteindre les 
droits des actionnaires qui n'auraient pas présenté leurs titres à 
l'échange 11 • La société reprenante devra consigner les titres nouveaux 
correspondants sans que cette consignation puisse prendre fin à l'expi­
ration d'un délai de prescription, car la qualité d'actionnaire est impres­
criptible 12• En France, on a toutefois proposé un système inspiré de 
celui qu'institue, pour les regroupements de titres, l'article 9 de la loi du 
2 aoflt 1957 : à l'expiration du délai fixé, les actions non réclamées pour­
raient être vendues et leur prix déposé à la Caisse de dépôts et consigna-

s Extrait du rapport du conseil d'administration de Nestlé Alimentana SA 
à l'assemblée générale du 6 mai 1971. 

9 Cette solution suppose, d'une part, que le titulaire d'une action isolée de 
!'absorbée reçoive un certificat lui donnant droit à 50 % des droits pécuniaires 
correspondant à une action de l'absorbante détenue par un tiers (une banque) 
et, d'autre part, que certains actionnaires (sans doute encore une banque amie) 
renoncent à leur droit de vote au profit du titulaire d'un certificat. On peut se 
demander dans quelle mesure ce dernier conserve effectivement la qualité 
d'actionnaire. 

10 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-E, n. 10. 
11 Ibid. ; Suter, p. 127 ; Küry, p. 97 ; Schucany, art. 748 CO, n. 8. Contra : 

Secrétan, SAO 19, p. 34-35; Seine, 17 mars 1897, Rev. soc. 1897.481. 
12 Suter, p. 128 ; Siegwart, art. 622 CO, n. 74 ; F. von Steiger, p. 358. 



134 FUSIONS, SCISSIONS, Pf~OTECTION DES ACTIONNAIRES 

tions, pour le compte de qui il appartiendra 13, On pourrait aussi songer à 
réduire le capital social de l'absorbante d'un montant égal à la valeur 
nominale des titres non réclamés et en consigner le prix ; mais la légalité 
d'une telle exclusion de certains actionnaires n'est pas évidente. 

§ 2. Effets de la fus ion ou de la scission sur les droits 
pécuniaires des actionnaires. 

222. Si la fusion ou la scission n'atteint pas, sous les réserves que nous 
venons d'indiquer, la qualité d'actionnaire des membres des sociétés en 
cause, il va sans dire que leurs droits financiers se trouvent affectés 
dans leur assiette, voire dans leur valeur. Avant d'exposer, dans la 
prochaine section, les méthodes permettant d'assurer le maintien de la 
valeur de ces droits, il n'est pas inutile de souligner, aussi bien pour la 
société reprise que pour les sociétés reprenantes, de quelle manière la 
fusion ou la scission agit sur eux. 

A. Effets sur les droits pécuniaires des actionnaires de la société reprise. 

223. Le principe est que les actionnaires de la société reprise doivent 
conserver intacte la valeur de la participation qu'ils possédaient, avant 
l'opération, dans leur société. Provisoirement et par simplification, identi­
fions la valeur de cette participation à celle de leurs droits .latents sur la 
fortune sociale. Le seul cas qui ne pose pas de problème, sous réserve 
du respect de l'égalité de traitement, est celui de la scission réalisée 
exclusivement au profit de sociétés nouvelles créées par les seuls apports 
de la société scindée, car les actionnaires de celle-ci restent alors entre 
eux et conservent leurs droits proportionnels sur le même patrimoine. 
Dans tous les autres cas, la fusion ou la scission fait naître des droits 
concurrents au profit d'autres actionnaires sur le patrimoine de la société 
reprise, en même temps que les membres de cette dernière acquièrent des 
droits sur l'ensemble des patrimoines sociaux réunis. 

Chaque actionnaire de la socité reprise doit retrouver sur les patri­
moines réunis des droits de même valeur que ceux qu'il possédait sur le 
patrimoine de sa société avant l'opération. li doit recevoir « des titres en 
nombre et en valeur convenables pour qu'il ait, dans la nouvelle société, 
des droits proportionnels à sa part dans l'apport de la société dissoute» 14 . 

1s Baudeu-Bellargent, fasc. 164-E, n. 10, considèrent que la mission d'agir 
ainsi pouvait, avant 1966, être conférée au liquidateur mais, en l'absence aujour­
d'hui de liquidateur, ils refusent un tel pouvoir à la société absorbante. 

14 Auger, Rev. soc. 1925, p. 55. 
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Il ne s'agit pas d'assurer aux actionnaires de la société apporteuse 
l'attribution d'actions ayant la même valeur réelle pour chaque franc 
de nominal que celles qu'ils détenaient jusqu'ici, ce qui supposerait le 
maintien dans la société ou chaque société reprenante d'une proportion 
entre capital et réserves identique à celle qui existait dans la société 
reprise, et l'échange de chaque action ancienne contre une ou plusieurs 
actions nouvelles totalisant la même valeur nominale et la même valeur 
réelle. En effet, en cas de 11eprise par une société préexistante, c'est, 
comme nous allons le voir, le rapport entre capital et réserves existant 
précédemment au sein de cette société qui doit être maintenu, afin de 
conserver leur valeur réelle aux anciennes actions de la société reprenante. 
C'est dire que les actionnaires de la société reprise peuvent prétendre au 
maintien de la valeur absolue de leurs droits sur les réserves, non à 
celui de leur valeur réelle par franc de nominal. En d'autres termes et 
plus simplement, ils recevront des titres de même valeur réelle que ceux 
qu'ils détenaient, mais dont la valeur nominale peut être différente. 

En droit suisse, \.es actions partiellement libérées de la société absorbée 
seront échangées contre des actions partiellement libérées de la société 
absorbante 15 • En droit français, en revanche, ,\es actions émises par la 
société reprenante sont, de par la loi, intégralement libérées puisqu'il 
s'agit d'actions d'apport (art. 75 al. 3 et 193 al. 5 LSC). L'apport com­
prend, le cas échéant, les créances de la société absorbée en libération du 
solde, mais ces créances ne sont plus, à l'égard de la société reprenante, 
fondées sur l'obligation de libérer, ce sont des créances quelconques. 
L'inégalité entre actions complètement et incomplètement libérées ne peut 
se traduire que sur le plan de la répartition des actions nouvelles, ce 
qui a évidemment pour inconvénient de transformer une inégalité tem­
poraire en inégalité définitive 16, Le mieux serait alors sans doute d'ap­
peler les sommes non ve11sées avant la réalisation de l'opération. 

224. Quant aux détenteurs de rompus contrainis de vendr·e leurs titres 
flottants, puisqu'on assimile leur situation à celle des actionnaires d'une 
société qui se liquide, ils devraient normalement pouvoir les céder à leur 
valeur liquidative, c'est-à-dire recevoir l'équivalent de leur part de liqui­
dation en cas de dissolution pure et simple de la société. Cette solution 
n'est pas toujours souhaitable. En effet, l'entreprise sociale se poursuit 
après l'opération de fusion ou de scission, et la valeur de liquidation 
n'est, comme nous le verrons, que l'un des éléments pris en compte pour 
déterminer la valeur réelle des actions. Il apparaîtrait inéquitable, lorsque 

15 Bürgi, art. 748 CO, n. 94. 
16 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-B, n. 41. 
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la valeur réelle est supérieure à la valeur de liquidation, que les action­
naires contraints d'aliéner des titres ne soient pas désintéressés sur la 
base de cette valeur réelle tout comme ceux qui ont pu échanger leurs 
actions. Si, en revanche, la valeur liquidative dépasse la valeur réelle, les 
aliénateurs de titre flottants ont-ils vraiment un droit à toucher la pre­
mière? Nous tendrions à répondre par la négative, car ce serait les 
favoriser par rapport aux autres actionnaires dont les droits ont été 
calculés à leur valeur réelle et désavantager les acheteurs de titres isolés. 
De toute manière, le prix de négociation de ces titres dépendra le plus 
souvent de la loi de l'offre et de la demande, notament si les titres sont 
cotés en bourse. Mais, sans nous prononcer pour l'instant sur la sanction 
de cette obligation, nous pensons que les promoteurs de l'opération ont 
le devoir de se préoccuper des droits des détenteurs de rompus, et d'éviter 
que la vente de leurs tHres n'aboutisse pour eux à une spoliation. 

225. En cas de scission, les actionnaires de la société qui se scinde 
reçoivent, en échange de leurs titres, des actions des diverses sociétés 
bénéficiaires des apports. Il est exceptionnel que les actions de ces sociétés 
reprenantes aient toutes la même valeur réelle, mais à supposer même 
qu'il en soit ainsi, il existe entre ces diverses sociétés des inégalités de 
risques et de chances ; à terme, il va sans dire qu'elles ne connaîtront 
pas une évolution rigoureusement paral1lèle, et il est fort possible que le 
cours des actions de l'une d'entre elles augmente considérablement alors 
que les ütres de l'autre resteront stationnaires ou subiront une moins­
value. Aussi le principe de l'égalité de traitement impose-t-il que tout 
actionnaire de la société scindée puisse recevoir, en échange de ses 
titres, une quote-part des actions de chacune des sociétés reprenantes 
proportionnelle à sa participation dans la société démembrée 17 • 

Une exception à ce principe se justifie en cas de scission ratio11e 
personne, dont le but est précisément de séparer deux ou plusieurs grou­
pes d'aotionnaires dont l'oppo·si·tion interdit la coexistence au sein d'une 
même société 18. Même dans cette hypothèse, nous pensons toutefois que 
les actionnaires opposants ne peuvent se voir imposer une indemnisation 
en titres d'une seule société mais qu'ils ont les mêmes droits que dans 
toute autre scission. La mise en œuvre de cette règle soulève, il est vrai, 
des difficultés pratiques qui peuvent paraître insurmontables, du fait que 

17 Retail, Fusions, p. 4. Cela ne signifie pas toujours que chaque actionnaire 
recevra effectivement des titres de toutes les sociétés, s'il ne détient pas un 
nombre suffisant d'actions pour avoir droit à un nombre entier de titres de 
chacune d'elles ; on retrouve ici le problème des rompus à l'occasion de chacun 
des apports aux sociétés reprenantes. 

18 Cf. supra, n. 4, 53. 



LE MAINTIEN DES DROITS DES ACTIONNAIRES 137 

les modalités d'échange et de répartition des actions doivent être prévues 
par le projet de fusion sur lequel l'assemblée générale va se prononcer, 
et qu'on ne peut d'ordinaire savoir à l'avance combien d'actionnaires vont 
s'opposer à la répartition proposée. La seule solution praticable nous 
paraît résider dans un plan de répartition prévoyant l'attribution aux 
actionnaires de chacun des groupes antagonistes - dont la cohésion doit, 
par hypothèse, être sans faille --- d'actions de l'une des sociétés, tous les 
« outsiders » recevant une quote-part des actions de chacune des sociétés 
reprenantes proportionnelle à leur part dans la société démembrée. En 
l'absence d'abus de majorité, aucun des «outsiders» ne peut, à notre 
avis, se plaindre d'une telle répartiotion. Certains auteurs 19 exigent 
l'accord de l'unanimité des actionnaires de la société démembrée chaque 
fois que tous ne touchent pas proportionnellement des actions de toutes 
les sociétés bénéficiaires, mais c'est donner à chacun des « outsiders » la 
possibilité de s'opposer, au détriment de tous, à une ségrégation néces­
saire entre les groupes antagonistes, ou de monnayer son accord par un 
véritable chantage. 

B. Effets sur les droits pécuniaires des actionnaires 
de la société reprenante. 

226. Lorsqu'une fusion ou une scission se réalise exclusivement ou 
partiellement au profit de sociétés préexistantes, elle n'est pas sans consé­
quences sur les droits des actionnaires de ces sociétés. 

L'apport à titre de fusion ou de scission entraîne normalement, pour 
la société qui le reçoit, une augmentation de capital. Les actionnaires 
de la société reprenante vont avoir des droits sur un patrimoine élargi 
mais subir la concurrence des anciens actionnaires de la société appor­
teuse. Le maintien de la valeur réelle de leur participation nécessite donc 
la proportion entre capital social et réserves qui existait avant l'opération 
soit maintenue après celle-ci. Seule une partie de l'apport de la société 
reprise servira donc à libérer la valeur nominale des actions nouvelles, 
le reste constituant une prime de fusion ou de scission 20 qui n'est pas 
différente de l'agio habituel en cas d'augmentation de capital. 

227. Sur le plan du dividende, il faut remarquer que la fusion ou la 
scission n'a pas en principe, pour les actionnaires de la société repre-

rn Baudeu-Bellargent, fasc. 164-G, n. 26. 
20 Sur cette prime de fusion, voir notamment Retail, op. cil., p. 26 ss. ; 

Baudeu-Bellargent, fasc. 164-B, n. 29, 37, 61 ss., fasc. 164-C, n. 19 ss., 22, 34, 
58, 119, fasc. 164-F, n. 20. 
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nante, .Jes effets négatifs à court terme que peut avoir une augmentation 
de capital libérée en numéraire. Dans ce dernier cas, l'augmentation 
aboutit à donner à un plus grand nombre d'actionnaires des droits sur 
un bénéfice qui n'est pas augmenté par l'apport de nouveau capital. En 
revanche, l'apport effectué en cas de fusion ou de scission consiste nor­
malement en une exploitation productive de bénéfices. 

228. En revanche, l'opération entraîne nécessairement, pour les action­
naires de la société reprenante, une renonciation à leur droit préférentiel 
de souscription. Ils perdent ainsi une part de leur influence dans la société 
au profit des anciens actionnaires de la société apporteuse. 

229. Que ce soit en cas de fusion ou de scission, la reprise du patrimoine 
apporté peut parfois se faire sans augmentation de capital. Il en est 
ainsi ilorsque la société rep1renante possède de ses propres actions en 
nombre suffisant pour les attribuer aux actionnaires de la société repri,se, 
lorsque la société reprenante possède toutes les actions de la société 
reprise car la société mère qui absorbe sa filiale ne peut, à i\a suite de 
cette absorption, recevoir ses propres actions, ou encore lorsque les deux 
sociétés ont les mêmes actionnaires 21. 

En l'absence d'augmentation de capital, la reprise de patrimoine ne 
modifie pas la proportion du capital social que détient chaque actionnaire 
de la société reprenante. Elle augmente en principe la valeur réelle de 
ses actions, en particulier lorsque la société reprenante remet aux action­
naires de la société reprise ses propres titres qu'elle détenait en porte­
feuille et qui figuraient dans ses comptes à une valeur inférieure à celle 
qui sert de base au calcul du taux d'échange, ce qui est normalement le 
cas. En revanche, tous les risques de l'exploitation reprise passent à la 
société reprenante ; en particulier, la société mère qui absorbe une filiale 
perd le bénéfice de la responsabilité limitée qu'elle encourait jusque-là 
en tant qu'actionnaire de la société absorbée. 

230. L'examen des effets d'une fusion ou d'une sc1ss10n sur les droits 
des actionnaires des sociétés participantes conduit à une observation 
importante : il existe une profonde similitude dans la situation des ac­
tionnaires des diverses sociétés préexistantes impliquées dans l'opération, 
au moins dans la mesure où celle-ci se réalise avec augmentation de 
capital de la société ou des sociétés reprenantes. Certes, les associés des 

21 Voir, en particulier, Küry, p. 93 ss. ; Suter, p. 67 ss. 
22 II n'en est autrement qu'en cas de scission proprement dite, lorsque la 

société scindée fait apport de son patrimoine à des sociétés nouvelles constituées 
exclusivement par ses apports. 
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sociétés reprises voient leurs actions échangées contre celles d'une ou 
plusieurs autres sociétés alors que ceux des sociétés reprenantes conser­
vent leurs titres. Mais, si l'on fait abstraction du problème des rompus, 
qui ne touche que les actionnaires des sociétés reprises, les effets de 
l'opération sont fondamentalement les mêmes pour tous. Les droits de 
chaque actionnaire s'exercent, dès sa réalisation, sur un patrimoine com­
posé de celui de la société dont il détient ou détenait les titres jusque-là, 
augmenté de celui d'une autre société, mais ces droits entrent en concur­
rence avec ceux des actionnaires de cette autre société. 

Le bouleversement plus ou moins important que l'opération provoque 
dans la situation des actionnaires d'une société dépend ainsi, si nous 
prenons pour simplifier l'exemple d'une fusion entre deux sociétés, de 
l'importance respective des deux patrimoines en présence. Si l'actif net 
de l'une des sociétés vaut dix fois plus que celui de l'autre, les effets 
d'une fusion seront considérables pour l'actionnaire de la moins impor­
tante, qui va perdre l'influence qu'il pouvait avoir jusque-là au sein de 
l'assemblée générale et dont la valeur de la participation va désormais 
dépendre essentiellement des chances et des risques attachés à l'exploita­
tion qui était jusqu'ici celle de la plus grande société. En revanche, la 
position de l'actionnaire de cette dernière ne se trouve que peu affectée 
car la fusion ne diminuera pas sensiblement l'équilibre des voix au sein 
de l'assemblée, pais plus que celui de l'exploitation sociale. 

Peu importe, à cet égard, que la grande société absorbe la petite, 
que la petite absorbe la grande ou que toutes deux se combinent en une 
nouvelle. Si donc on songe plus souvent à la protection des actionnaires 
des sociétés reprises qu'à celle des actionnaires des sociétés reprenantes, 
c'est parce que l'expérience montre que ce sont d'ordinaire les grandes 
sociétés qui reprennent les petites, encore que cela soit plus exact pour 
les fusions que pour les scissions. 

Pour bien mettre en lumière le problème du maintien des droits des 
actionnaires dans les fusions et scissions de sociétés, il faut maintenant 
entrer plus avant dans l'étude des mécanismes de ces opérations en don­
nant un aperçu de leurs bases financières. 

Section II : LES BASES FINANCIÈRES DES OPÉRATIONS 

DE FUSION ET DE SCISSION. 

231. La fusion comme la scission supposent l'échange des actions des 
sociétés reprises contre celles des sociétés reprenantes. Le problème fon­
damental est donc la détermination du rapport d'échange des titres. Dans 
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certaines hypothèses, se pose également un problème de parités internes, 
c'est-à-dire de répartition des actions entre les diverses catégories d'ac­
tionnaires de la société apporteuse. 

§ 1 •r. Le rapport d'échange des actions. 

232. Trois questions méritent d'être abordées sous cette rubrique. Il 
s'agit tout d'abord de déterminer les principes généraux gouvernant le 
calcul du rapport d'échange. Il faut également prendre en considération 
les participations entre sociétés parties à l'opération. Enfin, les difficultés 
pratiques de détermill'ation de la parité d'échange peuvent nécessiter 
certains ajustements financiers préalables à la réalisation de l'opération,. 
qui devront également retenir notre attention. 

A. Le calcul du rapport d'échange. 

233. Calculer le rapport d'échange des titres de la société reprise contre 
ceux de la société reprenante, c'est déterminer la rémunération de l'apport 
effectué par la première à la seconde. Du même coup, et sous réserve 
de la question des parités internes que nous examinerons sous lettre B, 
se trouve fixée la parité externe des actions, en d'autres termes le nombre 
de titres de la société reprise nécessaire pour obtenir un certain nombre 
d'actions de la société reprenante. Par conséquent, ce calcul met en 
cause deux valeurs, celle de l'apport d'une part, celle des actions remises 
en échange d'autre part. Laissant aux experts financiers la détermination 
précise des méthodes d'évaluation 23 , nous nous bornerons à un certain 
nombre de remarques générales. 

234. Le cas le plus simple est celui de la sc1ss1on par apports à des 
sociétés nouvelles. Il suffit alors de procéder à l'évaluation de l'actif net 
apporté à chacune de ces sociétés, car c'est de la valeur de cet apport que 
dépend le montant de son capital et, par conséquent, le nombre des ac­
tions qui seront réparties entre les actionnaires de la société scindée au 
prorata de leur participation 24. Le capital social de chaque société nou­
velle peut être ou bien égal au montant de l'apport reçu, ou bien inférieur, 
auquel cas la différence entre le montant du capital et celui de l'apport 
constitue une prime de scission. Le montant du capital social peut être 

23 Voir en particulier les ouvrages d' Angénieux et de Retail ; adde Carrard, 
Revue économique et sociale, n° 4, 1970; Pinoteau, Gaz. Pal. 1959.l.Doctr. 70, 
Voir aussi BuII. mens. de la C.O.B., décembre 1972. 

24 Retail, op. cit., p. 34. 
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déterminé très librement, en tenant compte notamment du nombre d'ac­
tions qu'il serait souhaitable de pouvoir distribuer aux actionnaires de 
la société scindée. 

235. En cas de fusion par combinaison ou de fusion-scission par com­
binaison, la souplesse est presque la même dans la détermination du 
capital social de la société nouvelle, mais on se trouve en présence de 
deux sociétés et les droits des actionnaires de chacune d'elles devront 
être maintenus. Les apports des deux sociétés participant à la consti­
tution d'une société reprenante doivent évidemment être évailués selon les 
mêmes méthodes afin que les actionnaires de l'une ne soient pas avan­
tagés au détriment de ceux de l'autre 25. 

236. Lorsqu'un apport est fait à une société préexi,stante, l'action de 
cette société possède déJà une certaine valeur réelle qui devra être main­
tenue, dans la mesure du possible, après la fusion. Le montant de l'aug­
mentation de capital nécessaire est donc déterminé par la valeur de cette 
action et par celle de l'apport de la société reprise. 

li s'agit d'évaluer les deux entreprises en présence, et cette évaluation 
doit être faite selon les mêmes méthodes pour les deux sociétés, sous peine 
d'avantager les actionnaires de l'une aux dépens de ceux de l'autre 26. 

Signalons que certains auteurs ont proposé de calculer directement 
la parité d'échange des actions sur la base de leur valeur respective et 
non de celle des entreprises, en tenant compte à la fois de la valeur 
liquidative, de la valeur de rendement de l'action et de son cours 
boursier 21. 

237. En cas de scission, il y a autant de rapports d'échange différents 
que de 'Sociétés reprenantes, puisque l'on doit déterminer indépendamment 
la varleur de la rémunération de chacun des apports 28• 

238. Quelles que soient les formules adoptées, il faut cependant remar­
quer que « la rémunération des apports n'est pas nécessairement la résul-

25 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-F, n. 14. La prime de fusion doit être calculée 
«proportionnellement à l'actif net de chaque société fusionnante», ibid. n. 2. 

26 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-B, n. 25. Paris, 17 janv. 1972, J.C.P. 1972.II. 
17283, note Burst. 

21 Retail, op. cit., p. 41 ss. La formule de Retail a été très discutée, mais elle 
a reçu la consécration de la jurisprudence ; voir notamment Paris 17 janvier 
1972, J.C.P. 1972.11.17283, note Burst; Rev. trim. dr. corn. 1972, p. 421, note 
Houin. Comp. Paris, 7 nov. 1972, J.C.P. 1973.II.17448, note Guyon. 

28 Retail, op. cit., p. 105 ss. ; Baudeu-Bellargent, fasc. 164-0, n. 57. 
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tante mathématique des va,leurs d'apport )) 29 • Comme on l'a souligné, « le 
travail des experts en vue de déterminer les évaluations n'est que prépa­
ratoire», et c'est ensuite que s'ouvre entre les organes de gestion des 
sociétés intéressées « une négociation ardue ... au cours de laquelle les 
interlocuteurs font valoir non seulement leurs estimations, mais égale­
ment tous autres facteurs » so. La détermination de la parité d'échange 
laisse place à de nombreux éléments d'appréciation, « l'objectif étant de 
trouver celle que les associés retiendraient naturellement, s'ils décidaient 
d'échanger .Jeurs titres en dehors de tout projet de fusion » 31 • 

li n'est pas sans intérêt de noter que si les représentants de la société 
reprenante s'efforcent de limiter le nombre d'actions à attribuer aux 
anciens actionnaires de la société reprise et d'imposer une prime de fu­
sion plus élevée que celle résultant des conclusions mathématiques, leur 
but principal ne sera pas toujours l'augmentation de la valeur réelle des 
titres anciens qu'ils détiennent ; fréquemment, ils chercheront à mini­
miser le coût de la fusion en perte de contrôle par les anciens actionnaires 
de l'absorbante. Des raisons d'ordre commercial peuvent également con­
duire à éviter que la société n'ait, après l'opération, un capital trop im­
portant à rémunérer s2. 

La question de la rémunération des apports ne se confond donc pas 
obligatoirement avec celle de leur évaluation en vue de Ia constitution ou 
de ,l'augmentation du capital de la société reprenante. L'évaluation des 
apports met en cause la libération du capital social, donc la protection 
des tiers, il n'y a plus de place pour l'arbitraire des parties et ,les conces­
sions réciproques. Aussi les commi 1ssaires aux apports chargés, en droit 
françai,s, de vérifier « que le montant de l'1actif net apporté par les sociétés 
absorbées est au moins égal au montant de l'augmentation du capital de 
la société absorbante ou au montant du capital de la société nouve:l1le 
issue de la fusion » 33, pourront-ils adopter des méthodes d'évaluation 
différentes de celiles qui ont été retenues pour la détermination des rap­
ports d'échange 34. 

29 Chuilon, J.C.P. 1970.1.2350, n. 14. 
so Baudeu-Bellargent, fasc. 164-B, n. 34. 
s1 Chuilon, op. cit., n. 16. 
32 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-B, n. 37. 
33 Art. 260 DSC. Sur le rôle de ces commissaires aux apports en cas de 

fusion ou de scission, voir infra, n. 326 ss. 
34 Cf. Chuilon, op. cit. 
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B. L'incidence des participations entre sociétés 
intéressées à l'opération. 
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239. La société reprise ou la société reprenante peut détenir en porte­
feuille soit des actions de l'autre société, soit de ses propres actions. 

1. La société reprenante possède des actions de la société reprise. 

240. C'est là sans nul doute l'hypothèse la plus fréquente car la prise 
de participation d'une société dans une autre est souvent la première 
étape d'une concentration économique dont l'aboutissement est -!'absorp­
tion. Le mécanisme normal de la fusion supposerait qu'en tant qu'action­
naire de !'absorbée, la société absorbante reçoive de ses propres actions 
en rémunération de l'apport-fusion. Or, on sait qu'une société ne peut 
acquérir ses propres actions si ce n'est dans les cas exceptionnels prévus, 
en droit suisse, par l'article 659 CO et, en droit français, par les articles 
217-1 et 217-2 LSC. Il s'agira donc de trouver un 'système propre à éviter 
cette conséquence. 

Faudra-t-il que la société absorbante, recevant ses propres actions, 
les annule aussitôt et que la fusion se traduise donc, en définitive, « par 
une double modification du capital : augmentation, puis - dans une 
mesure moindre -- réduction )> 35 ? Certaines sociétés françaises ont en 
effet procédé ainsi 3 6, mais la pratique recourt d'ordinaire à la « fusion­
renonciation », par laquelle la société absorbante renonce à ses droits 
dans la liquidation de la société absorbée. L'augmentation de capital 
ne porte alors que sur les actions destinées aux actionnaires de !'absorbée 
autres que la société absorbante 37• En droit suisse, les auteurs admettent 
de même que les actions de la société reprise détenues par l'absorbante 
doivent être annulées et ne peuvent être échangées contre des titres de 
la société reprenante 38. L'absorption d'une filiale à cent pour cent se 
réalise ainsi sans augmentation de capital de la société mère. 

En France, un autre procédé, plus rarement employé pour des raisons 
fiscales, est celui de 1' « allotissement », par lequel une fraction de l'actif 
de la société absorbée proportionnelle à la participation de la société 
absorbante est attribuée à cette dernière, le surplus de l'actif étant alors 

35 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-B, n. 58. 
as Ibid., n. 59. 
37 Ibid., n. 60 ; sur le boni de fusion d'ordinaire dégagé par cette opération, 

voir ibid., n. 61 ss. 
as Suter, p. 77-78, 79. 
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apporté à cette même société, qui augmente son capital social du montant 
nécessaire pour le rémunérer. Il s'agit en somme d'un partage partiel de 
l'actif au profit d'un seul actionnaire, la société absorbante 39. 

241. En cas de fusion-scission, les mêmes procédés de renonciation ou 
d'allotissement peuvent être utilisés lorsque l'une des sociétés bénéfi­
ciaires des apports possède des actions de la société démembrée. Mais 
une autre solution est parfois possible du fait que les apports de la société 
qui se scinde sont rémunérés par des actions de deux ou plusieurs so­
ciétés reprenantes : la société bénéficiaire qui détient une participation 
dans la société scindée peut être remplie de ses droits par l'attribution 
de titres de l'autre ou des autres sociétés bénéficiaires 4o. Encore faut-il 
qu'une telle solution soit, dans le cas d'espèce, conciliable avec les dis­
positions impératives de l'article 358 LSC en matière de participations. 

2. La société reprise possède des actions de la société reprenante. 

242. En cas de fusion par absorption, les actions de la société absorbante 
détenues par la société absorbée passent, avec tout le patrimoine de cette 
dernière, à la société émettrice. En droit suisse, cela est licite, puisque 
l'article 659 alinéa 2 chiffre 3 CO déroge à l'interdiction de l'acquisition 
par une société de ses propres actions « lorsque l'acquisition a lieu par 
suite de la reprise d'un patrimoine ou d'une entreprise avec actif et 
passif». Conformément à l'alinéa 3 du même article, ces actions doivent 
cependant être « aliénées aussi rapidement que les circonstances le per­
mettront». Sans doute faut-il en conclure que la société absorbante a 
l'obligation d'utiliser immédiatement ces titres pour désintéresser les 
actionnaires de la société absorbée 41 , du moins dans la mesure où ils 
confèrent les mêmes droits que ceux qui sont émis à l'occasion de la fu­
sion. L'augmentation de capital nécessaire de la part de la société absor­
bante s'en trouve réduite d'autant. 

243. C'est à un résultat anaJlogue que l'on peut parvenir, en droit fran­
çais, lorsque l'on procède préalablement ou simultanément à la fusion à 

39 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-B, n. 66. 
4o Baudeu-Bellargent, fasc. 164-G, n. 32. Ces auteurs exigent toutefois, dans 

ce cas, que cette répartition soit votée à l'unanimité par les actionnaires de la 
société scindée. Cette solution paraît s'imposer, car un tel mode de répartition 
rend impossible l'attribution à tous les actionnaires de la société scindée (autres 
que la société bénéficiaire considérée) d'une quote-part des actions de chacune 
des sociétés reprenantes proportionnelle à leur participation dans la société 
démembrée. Comp. supra n. 225. 

41 Frehner, p. 35 ; Küry, p. 94, 97 ; Lehmann, p. 37 ; Suter, p. 80. 
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la distribution aux actionnaires de la société absorbée de ces titres en 
portefeuille, la fusion ne portant alors que sur le surplus de l'actif 42, 

En revanche, si l'on effectue un apport-fusion global comprenant les 
actions de la société absorbante, celle-ci devra, selon les auteurs fran­
çais, procéder, corrélativement à l'augmentation de capital résultant de 
la fusion, à une réduction égale au montant de la valeur nominale de 
ces actions, qui seront annulées 4a. 

JI reste évidemment toujours, pour éluder le problème, la possibilité 
pour la société absorbée d'aliéner les titres de la société absorbante avant 
la fusion 44. 

244. En cas de scission, la situation est la même lorsque les actions d'une 
société reprenante détenues par la société démembrée font partie de 
l'apport fait à la société émettrice. Mais il est normalement possible de 
faire figurer ces actions dans le patrimoine apporté aux autres sociétés 
reprenantes 45. 

3. La société reprenante possède de ses propres actions. 

245. En Sui,sse, il est assez fréquent qu'une société détienne de ses 
propres actions en application et plus souvent en violation - de 
l'article 659 alinéa 2 chiffres 2 à 4 CO. De même, une société française 
peut acquérir ses propres actions dans les conditions des articles 217- l 
et 217-2 LSC, à concurrence de dix pour cent des actions d'une catégorie 
déterminée. 

En droit suisse, les actions détenues en portefeuHle par la société 
émettrice doivent être, conformément à l'article 659 alinéa 3 CO, « aliénées 
aussi rapidement que les circonstances le permettront ». La société repire­
nante peut les utiliser 46 - sans doute même doit-elle le faire 47 pour 
les remettre aux actionnaires de la société reprise, ce qui diminuera 
d'autant le montant de l'augmentation de capital nécessaire. 

En droit français, « la société peut vendre en bourse tout ou partie 
des actions acquises en application de l'article 217-2, à condition que ,Je 
cours de bourse soit au moins égal au cours moyen d'achat de ces ac­
tions» (art. 217-3 al. 2 LSC). Il semble donc que ces titres ne puis•sent 

42 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-B, n. 68. 
43 Ibid., n. 69. 
44 Ibid., n. 68. 
45 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-G, n. 29. 
46 Frehner, p. 30 ; Küry, p. 93, 97 ; Amrein; SAO 35, p. 353-354 ; Suter, 

p. 80. 
47 Küry, p. 97. 

Il 
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être attribués aux anciens actionnaires de la société reprise 48. Si l'on 
admet qu'ils peuvent l'être, la valeur des actions de la société reprenante 
prise en compte pour le calcul du taux d'échange doit en tout cas être 
au moins éga'1e au cours moyen d'achat des actions propres en porte­
feuille. 

4. La société reprise possède de ses propres actions. 

246. Aussi bien en cas de fusion qu'en cas de scission, ces actions 
passent à la société reprenante avec le patrimoine repris, et cel,Je-ci devrait 
donc, en tant qu'actionnaire de la société apporteuse, recevoir une part 
des actions d'apport, donc acquérir ses propres actions. 

247. En droit suisse, certains auteurs admettent l'application de l'article 
659 alinéa 2 chiffre 3 CO : en recevant, comprises dans le patrimoine 
repris, des actions de la société apporteuse, la société reprenante reçoit 
en fait ses propres actions puisque les titres qu'elle acquiert donnent 
droit à des actions d'apport 49. On se trouverait alors ramenés à l'hypo­
thèse envisagée sous chiffre 2. La société reprenante pourrait émettre les 
actions à échanger contre celles qu'elle a reçues de la société reprise, 
mais devrait les ufüiser immédiatement à désintéresser les autres action­
naires de cette société. L'augmentation de capital nécessaire se trouverait 
ainsi réduite du montant correspondant aux actions échangées contre 
les titres détenus en portefeui1'Ie par la société apporteuse. 

H est plus simple et moins artificiel d'admettre que la société repre­
nante doit renoncer à s'attribuer à elle-même des actions d'apport en 
contrepartie des actions de la société reprise comprise dans le patri­
moine de cette dernière 5o. Ces actions sont simplement annulées du fait 
de la fusion et de la disparition de la société émettrice et ne sont évidem­
ment pais prises en compte dans l'apport de patrimoine. C'est un cas 
particulier du procédé de « fusion-renonciation "'• ainsi dénommé par 
la doctrine française en cas de possession par la société absorbante 
d'actions de la société absorbée 51 • 

247.1 En droit français, les di,spositions des articles 217-1 et suivants 
LSC ont conduit les auteurs 52 à établir une distinction selon que les 
actions de la société absorbante sont ou non cotées en bourse. 

48 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-A, n. 28. 
49 Frehner, p. 32. Contra : Suter, p. 78. 
50 Suter, p. 78, 80. 
51 Voir supra, n. 240. 
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Si les actions de la société absorbante sont inscrites à la cote offi­
cielle des bourses de valeurs, cette société a le droit d'acquérir et de 
détenir de ses propres actions en application des articles 217-1 et 217-2 
LSC, ce qui va lui permettre, sous certaines conditions, d'émettre et de 
conserver les actions d'apport correspondant aux titres de la société 
reprise compris dans l'apport-fusion. 

Il peut arriver, tout d'abord, que la société reprise ait acquis de ses 
propres actions en application de l'article 217-1 LSC, pour les offrir à 
son personnel. L'absorbante reprendra d'ordinaire des obligations ana­
logues, elle pourra donc échanger les actions de !'absorbée comprises 
dans l'apport contre ses propres actions et conserver à celles-ci la même 
destination que celle des titres échangés. Pour MM. Baudeu et Bellar­
gent 53 , le fait qu'il ne s'agisse pas alors, pour la société reprenante, 
d'une acquisition de ses titres en bourse n'est pas un obstacle malgré la 
lettre de l'article 217-1 alinéa 1 LSC, car ces actions se substituent à des 
titres acqui1s en bourse compris dans le patrimoine dévolu à l'absor­
bante. Le cours d'achat des titres qui, en vertu de l'article 217-1 dernier 
alinéa, doit figurer dans le rapport de l'administration, sera calculé sur 
la base du cours d'achat des actions de !'absorbée, corrigé par la parité 
d'échange des titres lors de la fusion. 

Encore faut-il, bien entendu, que la société absorbante remplisse 
les conditions de l'article 217-1 LSC en ce qui concerne le plafonnement 
des actions ainsi détenues à dix pour cent des titres de la catégorie 
considérée, le montant des réserves autres que la réserve légale, la forme 
nominative des titres, la tenue d'un registre. Si ces conditions ne peuvent 
être remplies, ou si l'on refuse d'admettre que la société reprenante puisse 
émettre et conserver ses propres actions en lieu et place de celles de 
!'absorbée, la situation est la même que si les actions de l'absorbante 
n'étaient pas cotées. 

La société reprise peut également avoir acquis ses propres titres en 
bourse en application de l'artiole 217-2 LSC 54. D'après MM. Baudeu et 
Bellargent, l'exigence de l'article 217-2 alinéa 1 chiffre 2, selon lequel le 
cours de l'action au moment de l'achat doit être inférieur de dix pour cent 
au moins à l'actif net par action, ne s'applique pas puisqu'i'l n'y a pas 
d'achat, et ne fait pas obstacle à l'acquisition par la société absorbante 
de ses propres actions en échange de celles de !'absorbée comprises dans 
l'apport. Le problème vient plutôt du chiffre 1, selon lequel l'assemblée 
générale ordinaire des actionnaires doit avoir expressément autorisé la 

52 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-E, n. 29 ss. 
53 Ibid., n. 29. 
54 Ibid., n. 30. 
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société à opérer en bourse sur ses propres actions. Si cette autorisation 
avait été donnée auparavant à la société reprenante, il faut sans doute 
admettre qu'elle peut substituer ses propres actions à celles de la société 
reprise. A défaut, l'absorbante devra obtenir, avant la fusion, une auto­
risation de son assemblée généraile ordinaire, qui peut d'ailleurs être 
limitée à l'acquisition des actions d'apport par suite de la fusion et à leur 
aliénation subséquente dans les termes de l'article 217-3 alinéa 2 LSC. 
Pour l'application de cette dernière disposition, le cours moyen d'achat 
des titres sera calculé sur la base de celui des actions de la société ab­
sorbée corrigé par la parité d'échange. 

A défaut d'autorisation de l'assemblée générale ou si la société ab­
sorbante ne remplit pas les autres conditions des articles 217-2 et 217-3 
LSC, on se trouve dans la même situation que si les actions de l'absorbante 
ne sont pas cotées en bourse. 

247-2. Si les actions de la société reprenante ne sont pas cotées, cette 
société ne peut les acquérir et les détenir dans les conditions des articles 
217-1 et suivants LSC. Faut-H donc, comme en droit suisse, assimiler le 
cas où la société reprise possède de ses propres actiorns à celui où ces 
actions sont, dès avant la fusion, propriété de la société reprenante ? 
On aurait alors recours à la fusion-renonciation et les actions de !'ab­
sorbée comprises dans son apport seraient annulées, l'absorbante renon­
çant aux actions d'apport auxquelles lui donnerait droit sa situation 
d'actionnaire de la société reprise et l'augmentation de capital nécessaire 
se trouvant réduite d'autant. 

Ce n'est pas ainsi que l'entendent Ml\'1. Baudeu et Bellargent 55 • jugeant 
sans doute incompatible avec les articles 217-1 et 217-2 l'annulation des 
actions de la société reprise acquises par elle dans les conditions prévues 
par ces articles, ces auteurs estiment que la société reprenante doit rece­
voir ses actions d'apport mais que, se trouvant alors détenir ses propres 
titres en violation de l'article 217 LSC, elle doit procéder ensuite à une 
réduction de capital destinée à les annuler. Or une telle réduction cons­
titue, comme ils le remarquent, une opération complexe, voire impossible 
à réaliser puisque l'article 181 DSC exige qu'en cas de réduction de capital 
par rachat et annulation d'actions, l'offre d'achat soit faite à tous les 
actionnaires ; ce qui les conduit à la conclusion qu'il est indispensable que 
!'absorbée ne possède pas d'actions propres lors de la fusion. 

Nous ne partageons pas pleinement ces vues. Si une société acquiert 
ses propres actions en violation de l'article 217 LSC, la sanction n'est 

55 l bid., n. 31. 
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pas l'obligation de réduire le capital social en annulant les titres, mais 
la nullité de l'acte d'acquisition 56, C'est donc l'augmentation de capital 
et sans doute la fusion elle-même qui seraient frappées de nullité si l'ab­
sorbante s'attribuait ses propres actions non cotées. Au demeurant, nous 
ne voyons aucune raison d'écarter le recours à la fusion-renonciation dans 
notre hypothèse alors qu'on l'admet dans le cas où la société reprenante 
possédait des actions de la société absorbée avant la fusion au lieu de les 
recevoir par l'effet de cette opération ; du moins si la société reprise avait 
acquis ses propres titres dans le cadre de l'article 217-2 LSC. 

La question est plus douteuse si c'est en application de l'article 217-1 
que ces actions avaient été achetées. En effet, les actions acquises afin 
de faire participer le personnel à l'entreprise ne paraissent pas pouvoir 
être annulées. JI ne semble pas non plus, d'autire part, que la société 
absorbée pui1sse, avant la fusion, les aliéner de façon incompatible avec 
l'objet de leur acquisition 57, Nous estimons en tout cas que cette société 
doit attribuer à ses salariés, avant la fusion, les titres auxquels ils ont 
droit en vertu de la loi et des accords passés avec le personnel, au pro­
rata de la fraction de l'exercice social écoulée au moment de la réali­
sation de l'opération. 

5. Les sociétés reprise et reprenante possèdent chacune des actions de 
!'autre. 

248. En cas de participations rec1proques, les principes exposés sous 
chiffre l et 2 doivent être combinés afin d'aboutir à l'élimination de ces 
participations. Mais il faut d'abord souligner que les participations réci­
proques rendent fictive une partie de l'actif de chacune des sociétés 5s ; 
on doit donc tenir compte de cet élément dans la détermination de l'actif 
net de chacune des sociétés en vue du calcul de la parité d'échange. 

Dans l'apport-fusion, la société reprenante va trouver un certain nom­
bre de ses propres actions. Comme nous l'avons vu, elle devra, en droit 
suisse, les distribuer aux autres actionnaires de la société absorbée et, 
en droit français, les annuler en procédant, en même temps qu'à l'augmen­
tation de capital résultant de la fusion, à une réduction de capital égale 
à la valeur nominale des actions reçues. 

En ce qui concerne les actions de la société reprise détenues par la 
société reprenante, on aura, là encore, recours à la renonciation ou à 

56 Poulnais, Rev. trim. dr. corn. 1969, p. 30. 
57 Baudeu-Bellargent; fasc. 164-E, n. 29. 
58 Voir Dallèves, Participations, p. 9. 
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l'allotissement pour éviter que l'absorbante n'ait à s'attribuer ses propres 
actions. 

249. La question des participations rec1proques doit avoir, dans la 
pratique, moins d'importance en France, où l'article 358 LSC les interdit 
dès lors qu'une société détient plus de dix pour cent du capital de l'autre, 
qu'en Suisse où une telle limitation n'existe pas. 

C. Les ajustements préalables ou concomitants 
à la fusion ou à la scission. 

250. Il est fréquent qu'une fusion ou une scission doive être préparée par 
certains ajustements à l'intérieur de l'une ou l'autre des sociétés parti­
cipantes. Tel est notamment l'objet des protocoles, parfois secrets, conclus 
entre les administrateurs des sociétés intéressées 59, 

Laissant de côté les aménagements de nature purement commerciale 
et les questions de personnes 60, on constate que ces ajustements ont 
fréquemment pour but l'établissement d'un certain équilibre entre les 
actionnaires des deux sociétés après l'opération, ou l'instauration d'une 
parité déterminée entre leurs actions en vue d'en faciliter l'échange. A ce 
titre, ils intéressent directement les actionnaires et méritent d'être men­
tionnés. 

251. Au niveau du bilan, certaines modifications peuvent intervenir en 
vue de rendre comparables les situations des deux sociétés, en unifor­
misant les modes d'évaluation, ce qui peut comporter la réévaluation de 
certains postes, en harmonisant l'importance des réserves latentes de 
chacune des sociétés, etc. 

Afin de faciliter le calcul de la parité d'échange, il est parfois prévu 
que la société reprenante prendra préalablement une certaine partici­
pation dans la société reprise, ou encore qu'un actionnaire de cette der­
nière renoncera à exercer son droit d'échange sur quelques actions pour 
permettre l'adoption d'une parité simple 61, 

59 Sur ces protocoles, voir l'ouvrage de Baudeu. 
oo Composition des organes sociaux, plans de carrière du personnel, ajuste­

ment du système d'intéressement des travailleurs, etc. 
01 Baudeu, p. 65. 
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252. Dans certains cas, l'une des sociétés doit procéder, avant l'opération 
ou simultanément, à une modification, notamment à une augmentation 
de son capitail, soit contre du numéraire, soit par incorporation des ré­
serves. C'est ainsi que la société j.R. Geigy S.A. a augmenté son capital 
social de plus de cinquante pour cent en vue de son absorption par 
CIBA S.A. 62. 

Cette même opération nous donne encore l'exemple d'une division des 
actions CIBA en titres de valeur nominale inférieure 63. 

253. Particulièrement dangereux pour les actionnaires sont les ajus­
tements préalables à la fusion qui ne cornsistent pas dans des opérations 
juridiques déterminées telles qu'augmentation ou réduction de capital, 
mais dans des agissements des promoteurs de la fusion échappant com­
plètement au contrôle des baiHeurs de fonds et des minoritaires. C'est 
ainsi que la société reprenante peut acquérir d'avance le contrôle de la 
société qu'elle entend absorber et la vider, en quelque sorte, de sa subs­
tante par une gestion exercée dans le seul intérêt de la société mère 64• 

Au moment où se réalisera formellement îa fusion, les actionnaires de la 
filiale n'auront plus entre leurs mains que les titres dévalorisés d'une 
société décadente et le rapport d'échange, même s'iil reflète fidèlement 
l'état des deux sociétés au moment de l'opération, consacrera en réalité 
la spoliation des actionnaires autres que la société absorbante. 

254. Nous nous sommes bornés ici à quelques exemples significatifs. 
Ce que l'on peut en retenir, c'est que le choix d'une formule objective 
pour la détermination du rapport d'échange des titres n'est pas tout. Les 
ajustement,s préalables à l'opération peuvent n'avoir pour but que de 
faciliter le calcul de la parité, mais ils peuvent aussi être préjudiciables 
aux actionnaires de l'une des sociétés en déterminant artificiellement une 
parité qui leur est défavorable. Aussi, pour apprécier si les droits des ac­
tionnaires ont bien été sauvega·rdés, ne devrait-on pas seulement comparer 
la valeur réeJile de leur participation immédiatement avant et immédiate­
ment après l'opération, mais bien prendre en considération les ajustements 
que ces droits ont pu subir en vue de la fusion ou de la scission. 

62 Contrat de fusion, chiffre 3. 
63 Contrat de fusion, chiffre 2. 
64 Voir notamment, les faits de l'arrêt SA Café Biard et Cie des restaurants 

Jacques Borel c. Bonnyaud et autres, Paris 15 mars 1968, j.C.P. 1969.11.15814, 
note Nicole Bernard. 
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§ 2. La répartition des actions. 

255. jusqu'ici, nous avons envisagé le problème de la parité externe 65 

des actions, en considérant que toutes les actions de la société reprise 
incorporaient les mêmes droits. Il n'en est pas toujours ainsi et la société 
reprise peut comporter plusieurs catégories d'actions, sans parler, le cas 
échéant, des parts de fondateurs ou des bons de par-ticipation, donnant 
droit à des titres de la société reprenante. 

Aussi se pose-t-il souvent un problème de parité interne <16, autrement 
dit de répartition des actions de la société reprenante entre les divers 
ayants droit. Tel est le cas, en particulier, lorsqu'il existe dans la société 
reprise des actions de diverses catégories et que toutes sont à échanger 
contre des tifres de même catégorie de la société reprenante. Les titulaires 
d'actions privilégiées de la société absorbée renoncent pour l'avenir à 
leur privilège, mais celui-ci conférait à leurs titres une valeur supérieure 
à ceUe des autres actions. Ainsi, l'action privilégiée sur le plan du 
dividende a une plus grande valeur de rendement, tandis que la valeur 
liquidative d'une action conférant un privHège dans la liquidation est 
supérieure à ceJ.le des actions ordinaires. Afin d'assurer aux anciens 
titulaires d'actions privilégiées le maintien de la valeur réelle de leur 
participation, on doit, dans la répartition, tenir compte de ces différences. 

Après avoir calculé la rémunération globale de l'apport-fusion, il 
faudra donc déterminer, sur la base de leur valeur réelle et de celle des 
actions de la société reprenante, une parité différente pour les actions de 
chaque catégorie 67. 

* ** 
256. Nous avons tenté, dans le présent chapitre, de mettre en évidence 
la façon dont la fusion ou la scission agissent sur les droits et les inté­
rêts des actionnaires, et de montrer par quels mécanismes financiers ces 
droits peuvent être sauvegardés. 

Pour assurer la mise en œuvre régulière de ces mécani·smes et protéger 
l'actionnaire, il faut encore qu'une procédure offrant des garanties suf­
fisantes soit suivie dans la réalisation de l'opération, et que les irrégu­
larités dont elle est l'occasion puissent être sanctionnées. 

C'est à cette protection préalable par la procédure et à cette protection 
a posteriori de l'actionnaire que nous consacrerons les deuxième et troi­
sième parties de notre étude. 

65 Retail, op. cit., p. 71. 
66 Ibid. 
67 Sur ces calculs, voir ibid., p. 72 ss. 
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257. La fusion et la sc1ss10n revêtent un caractère contractuel. Seule 
la scission réalisée au profit de sociétés nouvelles résulte de la volonté 
unilatérale de la société qui se divise. L'élaboration du contrat de fu­
sion ou de scission, ou celle du projet unilatéral en cas de scission 
proprement dite, constitue donc la première étape de la procédure. Nous 
examinerons, dans un premier chapitre, le contrat de fusion ou de 
scission. 

L'information des actionnaires est, on le sait, l'un des moyens essen­
tiels de protection de leurs droits et de leurs intérêts. Elle revêt une 
importance toute particulière en cas de fusion ou de scission, en rai,son 
des conséquences importantes que la décision sociale prise sur la base 
de cette information a sur la situation des membres de chacune des 
sociétés participantes. Aussi étudierons-nous, dans notre second cha­
pitre, comment les actionnaires de chacune des sociétés sont et devraient 
être informés. 

Le chapitre III sera consacré aux conditions des décisions sociales 
qui doivent intervenir dans chacune des sociétés préexistantes et à la 
constitution de la société ou des sociétés nouvelles résultant de la fusion 
ou de la scission. 

Il restera encore à examiner comment et à partir de quel moment la 
fusion ou la scission se trouve réalisées. Ce sera là l'objet du quatrième 
chapitre. 



CHAPITRE PREMIER 

LE CONTRAT DE FUSION OU DE SCISSION 

258. Ainsi que nous l'avons dit, la fusion est un contrat 1 • C'est sur la 
base d'un contrat de fusion conclu entre les sociétés fusionnantes ou 
entre la société absorbée et la société absorbante que les deux sociétés 
vont se réunir. De même, la fusion-scission suppose une convention 
passée entre la société qui se divise et les sociétés bénéficiaires des ap­
ports ou participant avec la société démembrée à la constitution de so­
ciétés nouvelles 2. 

La scission proprement dite, réalisée exclusivement au profit de so­
ciétés nouvelles créées par les seuls apports de la société démembrée, 
ne fait pas intervenir d'autre volonté que celle de la société appelée 
à se scinder. Aucun contrat n'intervient donc, mais seulement un projet 
unilatéral de scission qui sert de base à la décision de la société qui 
se divise et dont nous traiterons dans le prochain chapitre à propos de 
l'information des actionnaires. 

C'est donc exclusivement de la convention de fusion ou de scission 
que nous traiterons ici, en envisageant successivement sa conclusion et 
son exécution. 

Section 1 : LA CONCLUSION DU CONTRAT. 

259. A propos de la conclusion du contrat de fusion ou de sc1ss10n, 
le premier point qui doit nous retenir est la question de sa négociation. 
Nous envisagerons ensuite le contenu, la forme du contrat, enfin le 
moment de sa perfection. 

1 Supra, n. 20 ss. 
2 Supra, n. 44 ss. 
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§ t •r. La négociation du contrat. 

260. La fusion et la scission revêtent, pour toutes les sociétés partici­
pant à l'opération, une extrême importance car elles modifient fonda­
mentalement, dans la plupart des cas, la structure même des entreprises 
en cause. Aussi la phase préparatoire de l'opération a-t-elle, en pratique, 
un intérêt tout particulier qui justifie les larges développements que 
plusieurs auteurs lui ont consacrés. 

Dans un premier stade, la fusion ou la scission est d'ordinaire né­
gociée entre les contrôlaires ou les « managers » des sociétés intéressées. 
Champaud va jusqu'à soutenir qu' « il est difficile de concevoir cette 
opération hors de l'existenc~ d'un contrôle dans les sociétés fusion­
nantes» 3 • L'initiative et la détermination des conditions fondamentales 
de l'opération échappent ainsi, à l'origine, non seulement à l'assemblée 
générale, ce que l'on conçoit fort bien, mais aussi, bien souvent, à l'ad­
ministration des sociétés en cause. De même que le conseil d'adminis­
tration n'a pas à être préalablement mandaté par l'assemblée générale· 
pour passer un contrat de fusion ou de scission, les promoteurs de 
l'opération n'ont pas besoin non plus d'une habilitation du conseil d'ad­
ministration pour en discuter les bases. 

261. Les points sur lesquels porte la négociation sont nombreux et 
divers. Au premier rang des discussions figurent les aspects financiers 
de l'opération. Il s'agit d'abord de déterminer la valeur de l'apport ou des 
apports de patrimoine, ce qui nécessite l'établissement d'un bilan de 
fusion 4 de la société apporteuse ; ce bilan suppose, par rapport au 
bilan annuel, un certain nombre de corrections et devrait normalement 
tenir compte des réserves latentes. En cas de scission, il faudra déter­
miner les masses actives et passives transmises à chacune des sociétés 
reprenantes 5. 

262. Avant 1966, on insistaH beaucoup, en France, sur les clauses rela­
tives au règlement du passif de la société reprise, qui devaient être 
discutées entre les promoteurs a. En matière de fusion, la loi nouvelle 
comme la loi suisse paraissent exclure la possibilHé pour la société 
absorbée de régler elle-même son passif après la fusion, soit en conser-

a Champaud, n. 209, p. 177 ; cette opinion nous paraît excessive. 
4 Suter, p. 132-135; Baudeu-Bellargent, fasc. 164-B, n. 14; fasc. 164-F, 

n. 14 ; Baudeu, p. 47. 
5 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-0, n. 24. 
6 Notamment Baudeu, p. 78 ss 
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vant dans ce but certains actifs, soit en réalisant une partie des actions 
d'apport reçues de la société absorbante ou nouvelle 7 ; de même, en 
vertu du principe de la succession universelle, la société reprenante est 
toujours tenue du passif non prévu de la société reprise, ce qui rend 
sans objet les clauses dites « de forfait» connues de la pratique an­
térieure et visant à mettre à la charge de la société absorbante le risque 
de fus ion s. En revanche, rien ne s'opposerait à l'introduction de clauses 
de garantie de passif :"J, telle celle par laquelle les contrôlaires de la 
société apporteuse s'obligeraient, à l'égard de la société absorbante, 
à se charger du passif inconnu, étant entendu que cette convention 
n'aurait pas d'effet à l'égard des créanciers. 

En cas de scission, en revanche, il est extrêmement important que la 
répartition du passif entre les diverses sociétés bénéficiaires soit réglée 
de façon précise 10. En droit suisse, on pourrait sans autre convenir 
que la société démembrée règlera elle-mème son passif 11 • En France, 
cette solution paraît exclue, comme en cas de fusion, par la loi nouvelle 12 • 

263. Le calcul de la rémunération des apports et donc du rappoirt 
d'échange des actions suppose l'établissement, selon les mêmes méthodes 
que pour le bilan de la société reprise, d'un bilan ou d'une situation 
comptable de la société reprenante servant de base au calcul de la 
valeur réelle des actions 13 . Quelle que soit la formule adoptée pour le 
calcul de la parité d'échange, il faut souligner que sa détermination 
laisse, au-delà de la stricte évaluation des apports, une large place à 
la négociation 14, Chaque partie peut « non seulement interpréter à son 
avantage les différentes évaluations qui ont déjà été accomplies, mais 
encore évoquer d'autres arguments d'opportunité qui peuvent militer en 
faveur d'une parité plutôt que d'une autre »15, qu'il s'agisse de facteurs 
fiscaux, juridiques ou comptables. Le sort des titulaires d'actions pri­
vilégiées doit également être envisagé. 

264. Le choix des dates à prendre en considération pour l'évaluation 
des apports et le calcul de la parité est lui-même objet de négociation 

7 Art. 265 al. 1 DSC et supra, note 35 sous n. 28. 
s Baudeu, p. 79. 
9 Ibid. ; Baudeu-Bellargent, fasc. 164-B, n. 89. 

10 Supra, n. 49. 
11 Supra, n. 61. 
12 Supra, note 82 sous n. 48. 
13 Supra, n. 236. 
14 Supra, n. 238. 
15 Baudeu, p. 62 ss. 
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car il a son importance 16. Il est en effet possible que l'une des sociétés 
soit, à un moment donné, dans une situation particulièrement floris­
sante, ou au contraire défavorable, qui ne reflète pas la valeur véritable 
de l'entreprise. Du point de vue comptable, l'opération rétroagit à la 
date où l'évaluation de l'apport a été faite et tout se passe comme si, 
à compter de cette date, les opérations relatives au patrimoine transmis 
s'effectuaient pour le compte de la société reprenante puisque la rému­
nération de cet apport se fonde sur sa valeur à cette date 11. 

265. L'accord doit encore se réaliser sur le choix du régime fiscal 
applicable à l'opération envisagée 18, de même que sur les ajustements 
préalables à la fusion, tels que modification du capital social de l'une 
ou l'autre société, prise ou cession de participation d'une société dans 
l'autre, etc. m. Les conséquences de l'opération pour les obligataires -
à qui le remboursement anticipé de leur créance peut être offert - et 
pour les porteurs de parts et de bons de jouissance ou de participation 
de la société repri1se doivent aussi être envisagées 20. 

266. Outre ces aspects financiers, 1les négociations devront aborder les 
questions d'organisation de l'entreprise après l'opération - personnalité 
des administrateurs, choix des directeurs, plans de carrière du personnel, 
etc. -- et les problèmes purement commerciaux tels que la réorga­
nisation des marchés et des réseaux de distribution, l'abandon de la 
fabrication de certains produits faisant double emploi, etc. 

Toutes ces tractations aboutissent au contrat ou traité de fusion ou 
de scission, arrêté par les conseils d'administration ou les directoires 
des sociétés participantes. li faut en examiner le contenu et la forme 
avant de préciser le moment de sa conclusion définitive. 

16 Baudeu, p. 48. Compte tenu du texte de l'art. 254 DSC, qui mentionne «les 
dates» d'arrêté des comptes, il semble qu'il soit aujourd'hui possible de choisir 
des dates différentes pour chacune des sociétés ; voir Baudeu-Bellargent, fasc. 
164-B, n. 17. 

11 Cf. l'art. 265 DSC. Voir Hémard, Terré, Mabilat, p. 216, sous art. 265 
DSC ; Baudeu-Bellargent, fasc. 164-C, n. 31. 

1s Baudeu, p. 66 ss. 
19 Supra, n. 250 ss. 
20 Baudeu, p. 128 ss. Signalons au passage que si la situation des créanciers 

obligataires ne pose pas de problèmes, celle des porteurs de parts ou de bons 
est plus délicate. Du fait qu'il s'agit de titres à rendement aléatoire conférant 
des droits souvent calqués sur les droits pécuniaires des actionnaires, l'assiette 
même de ces droits devra souvent être modifiée. En France, en outre, la création 
de parts de fondateurs est désormais interdite et l'opération ne pourra donc 
aboutir qu'au désintéressement des porteurs de parts de la société reprise ou à 
l'échange de leurs titres contre des actions de la société reprenante. 
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§ 2. Le contenu du contrat. 

267. Au sens large, le contrat de fusion ou de scission constitue l'ac­
cord qui intervient entre les diverses sociétés participant à l'opération. 
Il contient donc le résultat des négociations intervenues sur tous les 
points que nous avons abordés dans le paragraphe précédent. Mais une 
distinction doit être faite. 

268. Dans iJa pratique, les promoteurs de l'opération rédigent souvent 
des protocoles de fusion ou de scission qui seront ratifiés par les conseils 
d'administration ou les directoires et qui constatent les résultats des né­
gociations 21 • Il peut y avoir plusieurs protocoles et notamment, en cas 
de scission, des protocoles distincts peuvent être passés entre la société 
qui se scinde et les diverses sociétés bénéficiaires des apports. Ces docu­
ments officieux et souvent secrets jouent un double rôle. D'une part, ils 
posent les bases, au moins provisoires, de l'opération et consutuent à 
ce titre un premier projet de contrat ; d'autre part, une fois la fusion ou 
la scission réalisée, ces protocoles pourront lier les administrations des 
sociétés reprenantes dans la mise en œuvre concrète de la réunion des 
entreprises, en particulier sur le plan commercial et pour ce qui a trait 
à l'organisation de l'affaire. Ils peuvent ainsi faire partie du contrat 
de fusion ou de scission lato sensu. 

269. Mais le contrat de fusion ou de scission au sens strict a un objet 
plus limité qui est la réalisation d'une opération du droit des sociétés. 
Le contrat d'absorption passé entre une société absorbante et une so­
ciété destinée à être absorbée a. exclusivement pour objet la reprise du 
patrimoine de la seconde par la première et l'attribution aux action­
naires de la société absorbée d'actions de la société absorbante. Le con­
trat de fusion passé entre sociétés fusionnantes en cas de combinaison 
prévoit la constitution d'une société nouvelle, l'apport des deux patri­
moines sociaux à cette société et l'attribution des actions d'apport aux 
actionnaires des sociétés apporteuses. En droit français, le contrat uni­
que de scission liant la société qui se démembre et les sociétés bénéfi­
ciaires des apports a pour seul objet la détermination de ces apports. 
et l'attribution des actions qui les rémunèrent. En droit suisse, en l'ab­
sence de réglementation légale de la scission, celle-ci donne lieu, nor­
malement, à diverses conventions d'apport entre la société qui se scinde 

21 Sur ces protocoles qui sont, d'après lui, d'un usage constant en France,. 
voir Baudeu. Adde : Baudeu-Bellargent, fasc. 164-B, n. 87 ss. 
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et les sociétés reprenantes, conventions qui déterminent la consistance 
de ces apports et leur rémunération. 

270. Le contenu nécessaire du traité de fusion ou de sc1ss10n résulte 
alors clairement de son objet. Théoriquement, il suffirait, en cas d'absorp­
tion, de la désignation des deux sociétés participantes, de l'affirmation 
de leur volonté de fusionner au sens de la loi, de la détermination du 
rôle de société absorbée ou de société absorbante joué par chacune 
d'elles, enfin de l'énonciation du taux d'échange des actions ; les effets 
du contrat résultant directement de la loi, aucune autre clause n'est en 
principe nécessaire 22. De même, en cas de combinaison, le contrat de 
fusion est complet s'il contient la désignation des sociétés fusionnantes, 
leur intention de fusionner en créant une société nouvelle, la raison so­
ciale et les caractéristiques essentielles de cette société et le rapport 
d'échange de ses actions contre celles de chacune des sociétés appor­
teuses. Le contrat de scission du droit français peut, toujours en théorie, 
se borner à désigner la société appelée à se démembrer et les sociétés 
bénéficiaires des apports, les actifs et les passifs apportés à chacune 
d'elles et 1les divers rapports d'échange ou simplement le nombre d'ac­
tions attribuées aux actionnaires de la société démembrée par chacune 
des sociétés reprenantes. En droit suisse, chacune des conventions d'ap­
port passées entre la société qui se scinde et les sociétés reprenantes 
devra mentionner la consistance de l'apport et 1le nombre d'actions des­
tiné à le rémunérer. 

271. En fait, un contrat de fusion ou de scission n'est pas aussi som­
maire. D'une part, le plus souvent, la réalisation de l'opération est trop 
complexe pour qu'un simple renvoi aux dispositions légales suffüse. C'est 
ainsi que des clauses particulières seront nécessaires, dans bien des cas, 
au sujet des droits des titulaires d'actions privilégiées, etc. D'autre part, 
le contrat ou projet de fusion ou de scission est la base de la décision 
qui devra être prise par les assemblées générales des sociétés en cause 

/11strume11tum de l'accord entre les sociétés, le contrat de fusion est 
en même temps moyen d'information pour les assemblées générales. Aussi 
la loi française prévoit-elle, dans un but d'information des actionnaires, 
les indications que doit nécessairement contenir le projet de fusion ou de 
scission. Ce sont, aux termes de l'article 254 DSC : 

22 Suter, p. 113-114. Contra : Frehner, p. 60; Küry, p. 64. 
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« 1. Les motifs, buts et conditions de la fusion ou de la scission ; 

2. Les dates auxquelles ont été arrêtés les comptes des sociétés inté­
r·essées, utilisés pour établir les conditions de l'opération ; 

3. La désignation et l'évaluation de l'actif et du passif dont la trans­
mission aux sociétés absorbantes ou nouvelles est prévue ; 

4. Le rapport d'échange des droits sociaux ; 

5. Le montant prévu de la prime de fusion ou de scission. » 

En outre, << le projet ou une déclaration qui lui est annexée expose 
les méthodes d'évaluation utilisées et donne les motifs du choix du rap­
po11t d'échange des droits sociaux ». C'est au chapitre suivant que nous 
examinerons en détail, à propos de l'information des actionnaires, les 
diverses rubriques du projet de fusion. 

272. Finalement, le contrat de fusion ou de sc1ss1on doit refléter ,J'ac­
cord intervenu entre les administrations sur tous les points concernant 
àirectement l'opération du point de vue du droit des sociétés et qui en­
trent dans les compétences des assemblées générales, ce qui recouvr~ 

d'une part les conditions financières, d'autre part, le cas échéant, la 
composition des organes de la société ou des sociétés reprenantes après 
l'opération. En France, il doit en outre contenir, en application de l'ar­
ticle 254 DSC, des indications propres à justifier l'opération aux yeux 
des actionnaires et à leur permettre de voter en connaissance de cause. 

§ 3. La forme du contrat. 

273. Pour déterminer à quelle forme est soumis le contrat de fusion ou 
de scission, il faut distinguer entre le droit français et le droit suisse. 

274. En droit français, le projet de fusion ou de scission doit, aux 
termes de l'article 374 alinéa 1 LSC, être « déposé au greffe du tribunal 
de commerce du lieu du siège des sociétés absorbantes et absorbées ». 
C'est dire que la forme écrite est nécessaire. En principe, le projet peut 
être un acte sous seing privé. Cependant, lorsqu'un immeuble figure dans 
le patrimoi·ne transféré, les auteurs considèrent en général que la forme 
authentique est nécessaire afin de permettre l'accomplissement des for­
malités de publicité foncière prévues par le décret du 4 janvier 1955, 
dont l'article 4 dispose que « tout acte sujet à publicité dans un bureau 
des hypothèques doit être dressé en la forme authentique». Dans ce cas, 
'" il est hors de question que la convention initiale doit être établie en 

12 
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la forme authentique» 23. Le fait que les procès-verbaux des assemblées 
générales approuvant le projet soient dressés en la forme authentique ou 
déposés chez un notaire 24 ne paraît pas pouvoir dispenser le projet 
lui-même de la forme authentique 25. 

275. En droit suisse, la loi n'impose aucune forme particulière pour le 
contrat de fusion en cas d'absorption. La doctrine dominante en conclut 
que, conformément à l'article 11 CO, la forme écrite n'est pas néces­
saire 26, En vertu du principe de la succession universelle, les formes 
prévues par la loi pour le transfert isolé de droits ou d'obligations n'ont 
pas à être observées 27 • Le fait que la fusion emporte cession de créan­
ces n'entraîne pas, en dérogation à l'article 165 CO, l'obligation de pas­
ser le contrat de fusion en la forme écrite 28 , pas plus que l'existence d'un 
immeuble dans le pafrimoine apporté n'impose la forme authentique, mal­
gré l'article 657 alinéa 1 CCS. Compte tenu de la gravité de la fusion 
pour les sooiètés en cause, H est toutefois évident que le contrat de fusion 
est, en pratique, toujours écrit. 

En cas de combinaison, l'article 749 alinéa 3 chiffre 1 CO dispose 
que le contrat de fusion fait l'objet d'un acte authentique. Si cette solu­
tion est plus satisfaisante que la précédente, fi faut reconnaître que rien 
ne justifie la différence établie par le législateur entre le contrat de fusion 
par absorption et par combinaison. 

276. Nous avons vu que la scission ne pouvait se réaliser, en droit po­
sitif suisse, que sous la forme de deux ou plusieurs cessions de patri­
moine au sens de l'article 181 CO, sans succession universelle. Les con­
ventions d'apport passées entre la société apporteuse et chacune des 
sociétés reprenantes ne sont soumises en principe à aucune forme. Un 
écrit est toutefois nécessaire, en application de l'article 165 CO, si cette 
convention comporte une cession de créance 20, et 1la forme authentique 
est obligatoire si l'apport comprend un immeuble 30• 

23 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-D, n. 19. 
24 Voir l'art. 4 al. 2 Dct 4 janv. 1955. 
25 Baudeu-Bellargent, Loc. cil. 
26 Frehner, p. 63; Haberling, p. 50-51 ; Küry, p. 65 ; Lehmann, p. 47 ; F. von 

Steiger, p. 353; Suter, p. 115-116. Il n'est pas nécessaire de présenter un contrat 
de fusion écrit pour l'inscription au registre du commerce ; F. von Steiger, 
p. 355 ; Suter, p. 122. ~ 

21 Supra, n. 30. 
2s Contra : Faessler, p. 44 ; Zollikofer, p. 71. 
20 Buchli, p. 28. 
30 Siegwart, art. 628 CO, n. 18; Buchli, p. 28. 
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§ 4. La perfection du contrat. 

277. Sous réserve, en droit suisse, des exceptions que nous verrons, la 
fusion et la scission supposent une décision des assemblées générales 
de chacune des sociétés participantes. Or le contrat est établi et signé par 
les organes d'administration. C'est dire qu'au moment de sa signature, 
il ne lie pas encore les sociétés 31. 

278. On a parfois voulu voir dans le traité de fusion une sorte d'avant­
contrat 32. Comme le remarque Carbonnier, la notion d'avant-contrat 
recouvre « tantôt des accords préliminaires conclus au cours des pour­
parlers ... tantôt de véritables contrats autonomes, mais sur lesquels des 
contrats ultérieurs doivent venir s'articuler ... Dans tous les cas, les 
avant-contrats ont le double caractère d'être à la fois obligatoi,res et pro­
visoires >-' 33 , Or, en cas de fusion ou de scission, aucune des sociétés 
participantes n'est engagée tant que son assemblée généraile n'a pas ap­
prouvé le contrat. En outre, aucun autre instrumentum ne va suivre le 
traité de fusion, alors qu'un avant-contrat est normalement suivi d'un 
contrat ultérieur 34 • Cette qualification n'est donc pas satisfai'sante. 

279. Faut-il admettre alors que les conseils d'administration concluent 
le contrat sous la condition suspensive de l'approbation par les assem­
blées générales ? Cette conception n'est pas soutenable. En effet, en im­
posant une décision de l'assemblée générale, c'est la formation même 
de la volonté des parties que la lo,i réglemente. Or la condition affectant 
une obligation ne saurait porter sur l'exi·stence même du consentement 35 ; 

du moins s'agirait-il alors d'une condition purement potestative ou si 
voluero. L'obligation contractée sous une teMe condition est nulle (art. 
1174 C. civ.) car « ce n'est pas s'obliger que de s'obliger si l'on veut » 36. 

a1 Küry, p. 63 ; Baudeu-Bellargent, fasc. 164-C, n. 44, 46. Frehner, p. 62, 
et Suter, p. 108, admettent cependant, en droit suisse, que le contrat de fusion 
puisse être passé après les assemblées générales ; les conseils d'administration 
seraient alors habilités à conclure un contrat définitif. Mais tous les autres 
auteurs considèrent que le contrat de fusion doit être établi par les administra­
teurs des sociétés en cause à l'issue des pourparlers et ratifié par les assemblées 
générales ; Faessler, p. 46 ; Fischer, S.]Z 26, p. 147 ; Küry, p. 63 ; Lehmann, 
p. 45 ; Schucany, art. 748 CO, n. 7. Pour la combinaison, voir, en ce sens, 
l'art. 749 CO. 

32 Copper-Royer, Fusion, p. 13. 
33 Carbonnier, t. IV, p. 62-63. 
34 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-C, n. 40. 
35 Ibid., n. 41. 
36 Planiol et Ripert, t. VII, n. 1028. 
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280. A l'égard des sociétés dont les assemblées générales doivent ap­
prouver la fusion ou la scission, le contrat arrêté par 'les administra­
tions n'est qu'un simple projet ne comportant de leur part aucune obli­
gation. C'est ce qu'a bien compris le législateur français de 1966, qui 
parle à juste titre de « projet de contrat » 37. E'n exigeant une décision 
de l'assemblée générale, la loi met la conclusion du contrat en dehors 
des compétences de l'administration. Celle-ci n'est qu'un r·eprésentant 
sans pouvoirs dont les actes n'engagent pas le représenté sauf ratifica­
tion par celui-ci (art. 38 CO et 1998 C. civ.). C'est la décision de l'assem­
blée générale qui est l'expression du consentement de la société repré­
sentée, c'est cette décision qui ratifie le contrat établi par le conseil 
d'administration ou le directoire. Pour déterminer avec précision le mo­
ment de la conolusion définitive du contrat, il faut encore se demander 
quand cette ratification produit ses effets. 

281. C'est là un problème général de droit des obligations. En droit 
suisse, en tout cas, la décision de l'assemblée générale doit être com­
muniquée par le conseH d'administration à l'autre société 38• Le contr·at 
est parfait dès communication à l'autre partie de la ratification par la 
dernière assemblée générale appelée à se prononcer sur le contrat 39 • 

On sait qu'en droit français, la jurisprudence et la doctrine ne se sont 
pas accordées de façon décisive sur la théorie de l'émission ou sur celle 
de la réception de la déclaration de volonté pour déterminer le moment 
de la conolusion des contrats 40. On peut donc hésMer, quant au moment 
de la perfection du contrat de fusion ou de scission, entre celui de la 
décision de la dernière assemblée générale (système de la déclaration), 
celui de l'envoi de la communication de cette décision à l'autre société 
ou aux autres sociétés participantes (système de l'expédition), ou encore, 
comme en droit suisse, celui de la réception de cette communication par 
la dernière des sociétés destinataires (système de la réception). Dans le 
domaine des fusions et scissions, la discussion est, à notre avis, pure­
ment académique. 

37 Art. 374 LSC. Les art. 254-255 DSC visent, de même, «le Projet de fusion 
ou de scission ». 

38 Oser-Schonenberger, art. 38 CO, n. 4 ; la ratification exige réception. 
39 Suter, p. 113. On sait qu'entre la théorie de l'émission et celle de la 

réception, le droit suisse a choisi la seconde, sans toutefois exiger que le desti­
nataire ait pris connaissance de la déclaration à lui adressée ; le contrat sera 
donc conclu dès l'arrivée de la communication ; voir von Tuhr, p. 146 ss. 

40 Voir notamment Gaudemet, Théorie générale des obligations, Paris 1937, 
p. 44 ss. ; Mazeaud, Leçons, t. li, n. 139 ss., p. 113 ss. 
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282. La ratification par le représenté de l'acte du représentant sans 
pouvoirs rétroagit à la date de cet acte 41. MM. Baudeu et Bellargent 
voient dans cette règle la preuve que le traité de fusion ne peut être 
analysé comme une convention imparfaite ratifiée ensuite par les assem­
blées générales 42. En fait, la ratification d'une convention imparfaite 
« place les choses dans le même état que si !'agissant avait été, dès le 
moment de son action, investi des pouvoirs nécessaires » 43• Dans le cadre 
de la fusion, cela ne signifie pas que la fusion se réaHse rétroactive­
ment à la date de signature par les administrations des sociétés en cause, 
mais que le contrat est réputé conclu à cette date. La seule conséquence 
pratique de cette rétroactivité serait sur le plan du droit applicable : 
au cas où une modification législative affectant le déroulement ou les 
effets de l'opération interviendrait entre l'établissement du contrat et les 
décisions de ratification, la fusion ou la scission devrait, normalement, 
être soumise au régime légal antérieur. 

Section II : L'EXÉCUTION DU CONTRAT. 

283. Plusieul"s auteurs estiment que le contrat de fusion ou de scission 
produit certains effets dès son établissement et avant sa ratification par 
les assemblées générales des sociétés participantes. Avant d'aborder le 
problème de l'exécution propremeM dite du contrat valablement conclu, 
on doit donc se demander dans quelle mesure il peut avoi1r des effets 
avant sa perfection définitive. 

§ 1 ... Les effets du contrat avant sa ratification. 

284. On a soutenu que le contrat de fusion (ou de scission) mettait, .dès 
sa signature, une obligation à la charge des conseils d'administration on 
des directoires des sociétés participantes : celle de mettre tout en œuvre 
pour obtenir la ratification de la convention par leurs assemblées géné­
rales respectives 44 • Avant d'être parfait et d'obliger les sociétés, le con-

41 Engel, p. 276 ; von Tuhr, p. 320. Jaubert, juriscl. Civil, art. 1998-2002, 
fasc. li, n. 90 ss. 

42 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-C, n. 42. 
43 Jaubert, loc. cil., n. 92. 
44 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-C, n. 39. Contra : Lyon, 23 mars 1909, ].S. 

1910.83. 
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trat lierait donc les administrations l'une à l'égard de l'autre ou chacune 
à l'égard de 'l'autre société. Cette construction n'est guère ,satisfaisante 
pour l'esprit. Avant sa conclusion, le contrat ne peut déployer aucun 
effet. 

285. Si l'on peut néanmoins envisager une obligation de chacun des 
conseils d'administration de soumettre le projet à l'assemblée générale 
de sa société, ce n'est pas dans le contrat qu'elle trouve sa source, puis­
qu'il n'est pas encore conclu, mais dans les pourparlers. L'absence de 
présentation du projet à l'iassemblée générale équivaut à une rupture 
des pourpar,lers susceptible de constituer une culpa in contrahendo. 

On sait que la rupture des pourparlers ne constitue pas, en principe, 
une telle faute 4ô. Toutefois, le contrat de fusion ou de scission suppose 
une longue élaboration au cours de laquelle chacune des parties a tout 
loi•sir de peser les avantages et les inconvénients de l'opération ; durant 
cette phase préparatoire, chacune peut s'attendre à tout moment à ce 
que l'autre renonce à poursuivre les pourparlers, sans pouvoir se plain­
dre de cette rupture. Lorsque le contrat est signé par les conseHs d'admi­
nistration ou les directoires des sociétés intéressées, l'accord est réailiisé 
entre eux. Le seul aléa avec lequel les signataires doivent encore compter 
tient à la nécessité d'une ratification par les assemblées générales, et il 
est hors de doute que le refus par l'assemblée de l'une des sociétés 
d'approuver l'opération ne donnerait à l'autre aucun droit à indemnité. 
Mais le conseil d'administration qui, sans justification, ne soumet pas à 
l'assemblée générale le contrat qu'il a signé agit contrairement à la 
bonne foi. 

286. Il faut souligner que l'obligation qui pèse sur l'administration de 
soumettre le contrat à l'assemblée générale n'est pas absolue. Tout 
changement de ciirconstances intervenant après l'établissement du contrat 
et qui ferait apparaître l'opération projetée défavorable à la société 
entraîne pour l'administration non seulement le droit, mais encore le 
devoir de ne pas soumettre le projet à l'approbation de l'assemblée 
générale 46. Plus délicat est le cas où, sans modification des circons­
tances, les administrateurs se ravisent et jugent contraire à l'intérêt de 
leur société les conditions de l'opération qu'ils ont eux-mêmes approuvées. 

45 Engel, p. 136; von Tuhr, p. 170. 
46 On doit toutefois convenir que l'appréciation d'un changement de circons­

tances est délicate ; peut-être faudrait-il décider que l'administration a, dans 
tous les cas, l'obligation de soumettre le contrat à l'assemblée générale, au 
besoin avec un préavis négatif si elle estime qu'un fait nouveau le justifie. 
Comp. Baudeu-Bellargent, fasc. 164-C, n. 31 dernier alinéa. 
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Nous inclinons à penser qu'ils doivent tout de même soumettre le contrat 
à la ratification de l'assemblée générale, étant bien entendu qu'ils ont, 
à l'égard de leurs actionnaires, le devoir non moins impératif d'informer 
l'assemblée des aspects négatifs de la fusion ou de la scission proposée. 

287. Les auteurs qui fondent sur le contrat de fusion une obligation 
des administrateurs signataires de soumettre celui-ci à l'assemblée géné­
rale considèrent que la violation de cette obligation entraîne la respon­
sabilité personnelle de ces administrateurs à l'égard de l'autre société 47. 

A notre avis, c'est oubHer que les parties aux négociations et au 
projet de contrat - dans la mesure où l'on peut pa·rler de parties à un 
projet - ne sont pas les administrateurs mais les sociétés. En effet, si 
les conseils d'administration ou les directoires n'ont pas le pouvoir de 
conclure un contrat de fusion ou de scission définitif, la négociation et 
l'établissement du projet de contrat entrent bien dans leurs compétences 
et les droits ou les obligations qui pourraient naître des pourparlers 
naissent en faveur ou à la charge des sociétés elles-mêmes. Ainsi, l'obli­
gation de présenter le contrat à la raüfücation de l'assemblée générale 
pèse sur la société, 1l'organe compétent pour exécuter cette obligation 
étant le conseiil d'adminiistration ou le directoire. En cas d'inexécution de 
cette obligation, seule la société peut donc être tenue à réparation à 
l'égard de 1l'autre, sans préjudice, le cas échéant, d'un recours contre les 
administrateurs ou membres du directoire responsables de l'inexécution. 

288. Si l'idée d'une responsabilité précontractuelle a acquis droit de cité 
en Suisse 48, les auteurs français rejettent en général la notion de culpa 
in contrahendo, tout en reconnaissant que la rupture des pourparlers peut 
donner Heu à réparation, mais dans les termes de l'article 1382 C. civ. 49 • 

Quoi qu'il en soit, la détermination de la faute, qu'on lui reconnaisse 
un caractère contractuel ou délictuel, ne soulève pas ici de difficulté : 
elle consiste dans la non convocation d'une assemblée générale destinée 
~ statuer sur le contrat de fusion ou de scission sans qu'une situation 

47 Cf. Bastian, juriscl. Soc., fasc. 164-2, ancienne éd., n. 38 : « Si les conseils 
d'administration manquaient à cette obligation, ils seraient responsables, dans 
les termes du droit commun, du préjudice subi par les deux sociétés ou l'une 
d'entre elles. » Mais la responsabilité des administrateurs à l'égard de leur 
propre société n'a pas sa source dans la négociation du contrat de fusion et nous 
pensons que celle-ci ne met en tout cas pas à leur charge l'obligation, à l'égard 
de leur propre société, de soumettre le projet à l'assemblée générale. 

48 Engel, p. 503 ss. ; von Tuhr, p. 169-171. 
49 Cohérier ; Carbonnier, t. IV, p. 62 ; Mazeaud et Tune, t. 1, n. 117 ss., 

p. 150 SS. 
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nouvelle vienne justifier, de la part du conseil d'administration défaillant, 
une renonciation à l'opération projetée. 

L'évatluation du préjudice et la preuve de la causalité posent des 
problèmes moins faciles à résoudre. La préparation d'une opération telle 
qu'une fusion suppose certes des études longues et parfois coûteuses 
pour chacune des sociétés ; en outre, il est possible que, dans l'attente 
d'une réorganisation de son entreprise, une société ait renoncé à exploiter 
certaines possibilités ou ait orienté son activité en fonction de la fusion 
envisagée. Mais d'une part, jusqu'à la signature du contrat de fusion, 
chaque société devait compter que les pourparlers pouvaient être rompus 
à tout moment ; elle ne peut donc en tout cas prétendre à une indem -
nisation pour les frais engagés ou les pertes subies jusqu'à cette date. 
D'autre part, même après la signature du contrat, eHe n'a aucun droit 
à voir celui-ci ratifié par sa propre assemblée générale et celle de l'autre 
société. Par conséquent, si l'administration de l'une des sociétés manque 
à soumettre 1Je contrat à ratification, le seul préjudice dont l'autre pour­
rait demander réparation serait celui qu'elle a subi après l'établissement 
du contrat de fusion. Encore ce préjudice est-il difficile à établir car 
il ne consiste normalement que dans le manque à gagner dû au fait que 
la société s'est abstenue d'exploiter certaines possibilités de dévelop­
pement 'incompatibles avec la réorgani·sation devant intervenir dans le 
cadre de la fusion ; en effet, si la société a procédé à certains actes ou 
engagé certains frais en vue de l'opération, ce ne peut être qu'à se<> 
risques et périls puisqu'elle pouvait toujours s'attendre à ce que le contrat 
ne soit pas ratifié par les assemblées générales. De plus, pour que l'omis·· 
sion du consei1l d'administration soit la cause de ce préjudiœ, il faut qu'il 
soit prouvé que, si le contrat avait été soumis aux assemblées des deux 
sociétés, chacune d'elles l'aurait approuvé. C'est dire que la respon­
sabilité fondée sur le défaut de soumission du contrat à l'une des assem­
blées générales ne pourra que très rarement, dans la pratique, être mise 
en œuvre. 

§ 2. l'exécution du contrat. 

289. La question de l'exécution du contrat de fusion ou de scission se 
confond avec celle de la réalisation de l'opération sur laquelle nous 
aurons l'occasion de revenir en détail 5o. 

290. Si nous prenons, tout d'abord, le cas d'une fusion par absorp­
tion, exécuter le contrat de fusion, c'est faire produire à la fusion ses 

00 Voir infra, Ch. III, sec. V (n. 414 ss.) et Ch. IV. 
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effets, à savoir : le transfert du patrimoine de la société absorbée à la 
société absorbante par voie de succession universelle, l'échange des 
droits sociaux, la disparition de la société absorbée. Mai,s tous ces effets 
se produisent uno acta et simultanément. L'exécution du contrat ne con­
siste donc pas, de la part des sociétés participantes, dans une pluralité 
d'actes particuliers visant à produire séparément chacun des effets de 
l'opération, mais dans l'accomplissement des conditions légales de réa­
lisation de la fusion. Dès que ces conditions sont remplies, les deux 
sociétés se trouvent réunies et tous les effets de la fusion se produisent 
ex lege. La doctrine suisse analyse le contrat de fusion en un acte cons­
titutif d'obligations (Verpflichtungsgeschaft) mettant à la charge des 
sociétés signataires l'obliigation de procéder aux actes nécessaires pour 
que la fusion produise ses effets 51 • 

On peut voir dans la décision de fusion elle-même le premier de ce~ 
actes. Suter souligne qu'elle constitue d'une part la ratification du con­
trat, mais en même temps le premier acte d'exécution de ce contrat 52• 

En droit français, elle est même le seul, du moins si l'on ne sépare pas 
la décision de fusion proprement dite et la décision d'augmentation de 
capital de la société absorbante 53 ; si l'on veut distinguer, la dernière 
apparaît comme une seconde mesure d'exécution du contrat. En droit 
suisse, la fusion n'est réalisée qu'à compter de l'inscription de l'augmen­
tation de capital de la société absorbante au registre du commerce. 
Pour exécuter le contrnt, cette société doit donc encore faire procéder à 
cette inscription. A défaut d'augmentation de ca'J)ital, iJa seule inscription 
à opérer, au registre du commerce de !'absorbée, ne paraît pas avoir 
d'effet constituNf 54, et aucun acte d'exécution n'intervient donc après la 
conclusion du contrat. 

291. En cas de fusion par combinaison, l'exécution du contrat réside 
dans la constitution de la société nouvelle. En droit suisse, les deux 
sociétés, représentées par leurs conseils d'administration, devront passer 
l'acte authentique constatant la fondation de la nouvelle société et faire 
inscrire celile-ci au registre du commerce 55 • Transfert des patrimoines et 
échange des droits sociaux se produisent ex lege dès cette inscription. 

En droit français. une difficulté théorique supplémentaire tient à la 
nécessité d'une assemblée constitutive de la société nouvelle, assemblée 

51 Frehner, p. 62 ; Küry, p. 64 ; Haberling, p. 49 ; Suter, p. 109 ; Zollikofer, 
p. 89. 

52 Suter, p. 109. 
53 La fusion est, en effet, réalisée dès la décision de la dernière assemblée 

générale appelée à se prononcer sur l'opération ; voir infra, n. 441. 
54 Voir infra, n. 442-443. 
55 Voir infra, n. 416 ss. 
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réunissant les actionnaires des sociétés fusionnantes 56, On ne peut donc 
mettre à la charge des deux sociétés, en vertu du contrat de fusion, 
l'obligation absolue de constituer la société nouveiile, car l'exécution de 
cette obligation dépend de la décision de cette assemblée constitutive 
dans laquelle les actionnaires sont libres de leur vote. Aussi faut-il décider 
que le contrat de fusion oblige les deux sociétés à jouer, par l'inter­
médiaire de leurs représentants, le rôle de fondateurs de la nouvelle 
société 57. Si l'assemblée constitutive se refusait à approuver la consti­
tution de la société, ce refus serait, à notre avis, la réalisation d'une 
condition résolutoire - expresse ou tacite - affectant le contrat de 
fusion. 

292. Les mêmes principes s'appliquent, en droit français, en cas de 
scission. Lorsque les apports de la société démembrée sont faits à des 
sociétés préexistantes, !'approbation du contrat par les assemblées géné­
rales des ·sociétés en cause constituera à la fois la ratification et l'exécu­
tion du contrat 58• Si la société scindée fait apport de son patrimoine à 
des sociétés nouvelles constituées à la fois par ses apports et par ceux 
de sociétés préexistantes (fusion-scission par combinaison), la société 
démembrée d'une part et chacune des sociétés préexistantes d'autre part 
auront l'obligation, en vertu du contrat, d'agir comme fondateurs de la 
société nouvelle qu'elles entendent constituer. 

En droit suisse, la situation est différente en cas de ·scission,, du 
fait que l'apport de patrimoine au sens de l'article 181 CO n'entraîne 
pas succession universelle. Les sociétés ont donc l'obligation, pour exécu­
ter le contrat, de procéder au transfert de chacun des droits et des obli­
gations transmis selon les formes qui lui sont propres : inscription au 
registre foncier pour les immeubles, endossement des effets de change, 
etc. 

293. Cette étude de la conclusion et de l'exécution du contrat de fusion 
ou de scission ne nous a pas encore introduits au cœur du problème de 
la protection des actionnaires dans la réalisation de ces opérations. Du 
moins a-t-elle mis en lumière que le consentement de chacune des .socié­
tés résultait des décisions de l'assemblée générnle de chacune des socié­
tés. D'où l'importance de l'information destinée à permettre aux action­
naires d'exercer leur droit de vote en pleine connaissance de cause. 

56 Voir infra, n. 421 ss. 
57 Infra, n. 425, 429. 
58 Infra, .n. 441. 
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L'INFORMATION DES ACTIONNAIRES 

294. Les actionnaires de chacune des sociétés participant à une fusion 
ou à une scission doivent pouvoir, à l'assemblée générale, se prononcer 
en connaissance de cause sur l'opération envisagée. L'information qui 
leur est fournie à ce sujet doit donc être suffisamment large et objective 
pour les renseigner de manière exacte et complète sur les conséquences 
qu'aura la fusion ou la scission sur leurs intérêts et sur ceux de la 
société à laquelle ils participent. 

295. Il faut tout d'abord que les actionnaires soient informés des motifs 
et des buts de la fusion. Les actionnaires de la société apporteuse doivent 
connaître les raisons qui justifient la renonciation par leur société à son 
existence comme personne morale distincte et l'échange de leurs actions 
contre celles d'une ou plusieurs autres sociétés. Ceux de la société repre. 
nante attendent la justification d'une opération qui les oblige à partager 
désormais iJa maîtrise de leur société avec d'autres actionnaires. Tous 
veulent savoir quelles perspecNves une telle réorganisation ouvre à '1'en­
treprise dans laquelle ils ont investi et quelles sont les conséquences 
prévisibles de cette évolution sur la valeur et la rémunération de leur 
investissement. 

296. Plus immédiatement, les actionnaires de chacune des sociétés, 
reprise ou reprenante, sont intéressés au premier chef à être informés 
sur :le rapport d'échange des actions, dont va dépendre aussi bien le 
maintien de la valeur absolue de leur participation que la part pro­
portionnelle qu'ils détiendront après l'opération dans la société ou les 
sociétés reprenantes. L'information qui leur est fournie à ce sujet doit 
leur permettre d'apprécier la légitimité du taux d'échange proposé et de 
juger de l'ensemble des bases financières de l'opération. Elle doit donc 
comporter des renseignements sur '1'évaluation des apports de la société 
ou des sociétés reprises et les méthodes adoptées pour cette évaluation, 
sur la valeur des actions remises en échange et les méthodes de calcul 
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de cette valeur, le cas échéant sur les motifs qui ont pu conduire à 
s'écarter, dans la détermination des rapports d'échange, du strict résultat 
mathématique des évaluations précédentes. 

297. Les autres renseignements intéressant les actionnaires varient de 
cas en cas selon l'opération envisagée. Ils devraient en tout cas recevoir 
une information complète, c'est-à-dire comportant une justification de 
la solution proposée, sur chacune des conditions de l'opération touchant 
à une question qui relève de la compétence de l'assemblée générale, par 
exemple la modification de la situation des titulaires d'actions privilé­
giées, de parts de fondateurs, de bons de jouissance ou de participation, 
etc. 

298. Le droit suisse et le droit français répondent de manière fort inégale 
à ce souci d'information des actionnaires. La disparité existant entre les 
deux systèmes nous oblige, pour plus de clarté, à les envisager succes­
sivement. 

Section I L'INFOHMATION DES ACTIONNAIRES EN DROIT SUISSE. 

299. La question se pose de façon sensiblement différente selon que 
l'on envisage la fusion ou la scission. Nous examinerons successivement 
les deux hypothèses. 

§ 1er. L'information des actionnaires en cas de fusion. 

300. Le Code des obligations ne prévoit pas les documents qui doivent 
être communiqués aux actionnaires des sociétés participant à une fusion. 
La décision des assemblées générales consistant dans l'approbation dn 
contrat de fusion 1, il ne fait pas de doute que celui-ci doit être soumis 
aux actionnaires. En outre, en cas d'absorption, les administrateurs de 
la société reprenante doivent présenter à leurs actionnaires un « rapport 
des fondateurs ». 

301. Contrairement au droit français, la loi suisse ne réglemente pas 
l·e contenu du contrat de fusion. Nous avons estimé que le contrat de 
fusion devait mentionner tous les points relevant de la compétence des 

1 Infra, n. 352, 360. 
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assemblées générales 2• C'est dire qu'il doit, outre le principe même de 
l'opération 3, mentionner la consistance et l'évaluation de l'apport de la 
société absorbée ou des sociétés fusionnantes 4 , le montant de l'aug­
mentation de capital de la société absorbante ou celui du capital social 
de la société nouvelle, le taux d'échange des actions, le cas échéant les 
solutions prévues pour le maintien ou la modification des droits attachés 
aux actions privilégiées, l'éventuelle émission de bons de participation 
ou de bons de jouissance par la société reprenante et leur taux d'échange 
contre les titres anai\ogues de la société ou des sociétés reprises, la com­
position du conseil d'administration de la société reprenante après la 
fusion. 

Le contrat de fusion doit également prévoir les ajustements préa­
lables à l'opération, par exemple les modifications du capital socia,l de 
l'une ou l'autre société qui peuvent avoir été convenues en vue de per­
mettre leur réunion sur des bases déterminées. 

Le bilan de fusion de la société absorbée ou des sociétés fusionnantes 
fait normalement partie intégrante du contrat de fusion, ou figure en 
annexe. 

Au contrat de fusion doivent enfin être annexés les statuts de la 
société nouvelle ou de la société absorbante dans la teneur qu'ils auront 
après la fusion e. 

302. Mais en l'absence de disposition légale spéciale, on peut fort bien 
concevoir qu'en cas d'absorption aucun contrat écrit ne soit établi 1, ou 
encore que le contrat de fusion se limite à poser le principe de la fusion 
et à énoncer le taux d'échange des actions s, toutes les décisions com­
plémentaires du ressort des assemblées générales étant simplement por­
tées à leur ol'dre du jour. Au rnste, la différence est de pure forme. Tant 
que le contrat de fusion ne contient qu'une énumération des décisions 
relevant de la compétence des assemblées généra1les, il ne peut être un 
instrument d'information des actionnaires et ne se distingue guère d'un 
simple ordre du jour. On ne peut même pas dire que le contrat de fusion, 
s'il mentionne l'évaluation de l'apport de la société absorbée, fournisse 
aux actionnaires de cette dernière un renseignement sur un point qui 

2 Supra, n. 272. 
3 Hiiberling, p. 52 ; Küry, p. 64 ; Suter, p. 114 ; Bürgi, art. 748 CO, n. 47. 
4 Frehner, p. 60 ; Küry, p. 64. Contra : Hiiberling, p. 52 ; Suter, p. 114. 
5 Faessler, p. 45 ; Frehner, p. 61 ; Küry, p. 64; Lehmann, p. 46 ; F. von 

Steiger, p. 352 ; Suter, p. 114 ; Bürgi, art. 748 CO, n. 47. 
6 Suter, p. 115; Frehner, p. 61, estime que ces statuts font partie inté­

grante du contrat de fusion. 
7 Supra, n. 275. 
s Supra, n. 270. 
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relève de la seule compétence de l'assemblée de la société absorbante, 
puisque cette évaluation va figurer dans les statuts modifiés de la so­
ciété absorbante, qui doivent être soumis à l'assemblée générale de la 
société absorbée. Cette information brute que constitue la nomenclature 
des décisions à prendre est, évidemment, loin d'être suffisante. 

303. En cas d'absorption, l'administration de la société absorbante 
doit, s'il y a augmentation de capital, établir un « rapport des fonda­
teurs »o, car l'apport-fusion est un apport en nature. Selon l'article 
630 CO, ce rapport doit être « détaillé » et contenir « des renseignements 
circonstanciés : 1. Sur la nature et l'état des apports ... , ainsi que sur 
les éléments de leur appréciation ; 2. Sur le nombre des actions remises 
en échange ou les autres prestations assumées par la société ». S'il est 
correctement établi, ce rapport des fondateurs doit donc fournir aux 
actionnaires de la société absorbante une information satisfaisante sur 
les conditions financières de la fusion. Mais l'insuffisance de ce système 
d'information apparaît aussitôt. 

304. Tout d'abord, seuls les actionnaires de la société absorbante ont 
accès au rapport des fondateurs. La loi n'impose aucun document équi­
valent dans la société absorbée. En cas de fusion par combinaison, un 
rapport des fondateurs n'est pas non plus établi car il n'y a pas lieu de 
tenir une assemblée constitutive de la société nouvelle. Les actionnaires 
des sociétés absorbée ou fusionnantes sont donc privés des « renseigne­
ments circonstanciés » sur les bases financières de la fusion, que le code 
assure à ceux de la société absorbante. Il faut souligner en particulier 
que si les actionnaires de la société reprise, en cas d'absorption, sont 
renseignés par le contrat de fusion et les statuts de la société absorbante 
sur l'évaluation de l'apport-fusion - mais non sur les critères d'éva­
luation - aucune information ne leur est donnée quant à l'évaluation de 
la société absorbante et à la valeur des actions qu'ils recevront en échange 
de leurs titres ; la pratique récente montre que ces renseignements ne 
figurent pas, d'ordinaire, dans le contrat de fusion 10. 

Même pour les actionnaires de la société absorbante, le rapport des 
fondateurs ne répond que partiellement à leur besoin d'information. 
D'une part, ce rapport ne porte que sur un aspect, fondamental il est 
vrai, de la fusion : l'évaluation de l'apport de la société reprise et sa 
rémunération. Il est donc plus explicatif que justificatif en ce sens que, 

o F. von Steiger, p. 354 ; Suter, p. 95-96 ; Bürgi, art. 748 CO, n. 72. Contra : 
Balastèr, p. 117 ; Frehner, p. 80. 

10 Voir, en particulier, le contrat de fusion CIBA-Oeigy. 
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s'il fournit à l'assemblée générale des renseignements sur les modalités 
de la fusion, il n'en donne pas les motifs et les buts. Or les actionnaires 
devraient être à même de juger, sur la base des documents qui leur sont 
communiqués, non seulement du caractère équitable, mais aussi de l'op­
portunité de l'opération qui leur est proposée. D'autre part, la qualité des 
informations contenues dans le rapport des fondateurs ne fait l'objet 
d'aucun contrôle et le bilan de fusion n'est pas soumis à la vérification 
de l'organe de contrôle de la société absorbée n. 

305. Finalement, l'information obligatoire des actionnaires en cas de 
fusion apparaît des plus minces. li est certain qu'en pratique, les conseils 
d'administration des sociétés participantes seront amenés à fournir aux 
assemblées générales des renseignements complémentaires, ne serait-ce 
qu'afin de les inciter à voter la fusion. C'est ainsi qu'ils donneront le 
plus souvent les justifications économiques de l'opération et mettront en 
lumière les perspectives de développement qu'elle ouvrira à l'entreprise. 
Cet exposé des motifs est certes important ; encore faut-il, pour qu'il 
puisse jouer efficacement son rôle d'instrument d'information, qu'il soit 
présenté sous la forme d'un rapport écrit que les actionnaires auront 
le loisir de méditer avant l'assemblée générale, et non d'une allocution 
prononcée lors de la séance. li est beaucoup plus rare que l'administration 
de la société reprise fournisse des renseignements sur les méthodes 
d'évaluation de l'apport-fusion et sur la valeur des actions de la société 
absorbante ; il ne semble pas que la pratique ait, sur ce point, comblé 
les lacunes de la législation. 

Indépendamment de son insuffisance, il faut encore signaler une 
autre carence du système suisse d'information des actionnaires, qui n'est 
du reste pas propre à Ia fusion. li s'agit de l'insuffisance du délai d'in­
formation. C'est, en effet, dix jours au moins avant une assemblée géné­
rale qu'en application des articles 696 et 700 CO, les documents néces­
saires doivent être mis à la disposition des actionnaires. Ce délai est 
notoirement trop bref pour permettre à ceux-ci de se faire une opinion 
sur une opération aussi complexe qu'une fusion, qui nécessite une appré­
ciation des chances de l'entreprise et des perspectives de fluctuation de 
la valeur des actions autrement délicate que le jugement qu'ils ont à 
porter sur 1les comptes annuels. 

306. Compte tenu des lacunes de l'information obligatoire des action­
naires en cas de fusion et dans l'attente d'une nécessaire révision, le 
droit de renseignement fondé sur l'article 687 CO devrait revêtir une 

11 Suter, p. 135, note 21. 
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importance particulière. De fait, les actionnaires pourront user de ce 
droit pour demander des précisions, notamment, sur les bases finan­
cières de la fusion et les méthodes d'évaluation. Mais il est à craindre 
que l'administration, dans ce domaine mettant en cause les perspectives 
d'avenir de l'entreprise, ne se retranche souvent derrière le secret des 
2ffaires. li convient égatlement de remarquer que ces renseignements ne 
peuvent, en pratique, êtr·e demandés qu'au cours de l'assemblée générale 
appelée à statuer sur la fusion, donc immédiatement avant la décision 
de fusion elle-même. Si l'administration fournit des informations com­
plètes et chiffrées, il est hors de question, dans la plupart des cas, que 
les actionnaires puissent sur le champ en tirer les enseignements sus­
ceptibles d'éclairer leur vote. Si, au contraire, un actionnaire se voit 
refuser les renseignements qu'il demande, cela n'empêchera pas la déci­
sion de fusion d'intervenir, à moins que ce même actionnaire dispose du 
nombre de voix nécessaire pour s'y opposer. L'actionnaire demandeur 
n'aura plus guère d'intérêt à poursuivre en justice la satisfaction de son 
droit de renseignement -- sauf, le cas échéant, pour fonder une action 
en responsabilité contre les administrateurs - car la fusion sera réalisée 
lorsqu'H obtiendra les informations demandées et, comme nous le verrons, 
l'annulation d'une fusion déjà accomplie est, dans la plupart des cas, 
difficilement réalisable 12. 

307. Compte tenu des caractères particuliers de la décision de fusion, 
une réforme législative s'impose en ce qui concerne l'information obli­
gatoire des actionnaires. La loi devrait surtout, à l'exemple du droit 
français, réglementer de façon précise le contenu du contrat de fusion 
soumis aux assemblées générales afin de leur permettre de se prononcer 
en parfaite connaissance de cause. 

§ 2. L'information des actionnaires en cas de scission. 

308. L'information obligatoire des actionnaires est toujours liée à une 
décision de l'assemblée générale. Comme nous le verrons rn, l'assemb1ée 
générale de Ia société qui se scinde n'a pas toujours à se prononcer sur 
l'ensemble de l'opération de scission, mais seulement sur la dissolution, 
sur le principe des apports aux sociétés reprenantes et sur le principe de 
l'attribution aux actionnaires d'actions de ces sociétés à titre de parts 
de liquidation. A l'occasion de ces résolutions, le consei1l d'adminis-

12 Infra, n. 484 ss. 
1s Infra, n. 368. 
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tration fournira sans doute quelques explications sur la scission envisagée 
ou partiellement réalisée, mais il n'a en tout cas pas l'obligation de 
renseigner les actionnaires avec précision sur l'évaluation des apports 
et leur rémunération. On peut donc dire qu'en cas de scission, l'infor­
mation obligatoire des actionnaires de la société qui se démembre est 
inexistante. Les seuls renseignements qu'ils peuvent obtenir dépendent 
du bon vouloir de l'administration ou de l'exercice de leur droit de 
contrôle individuel fondé sur l'article 697 CO. 

En cas d'apport à des sociétés préexistantes, 'les actionnaires des 
sociétés reprenantes sont informés, au moins si leur société augmente 
son capital social, par le rapport des fondateurs. 

Face à l'insuffisance du système suisse d'information, le droit fran­
çais représente une tentative d'assurer aux actionnaires une information 
complète et contrôlée. 

Section II L'INFORMATION DES ACTIONNAIRES EN DROIT FRANÇAIS. 

309. En consacrant l'existence des fusions et sc1ss10ns de sociétés, le 
législateur français de l 966 s'est efforcé d'assurer une information 
satisfaisante des actionnaires et des tiers lors de ces opérations. Les 
trois piliers de cette information sont le projet de fusion ou de scission, 
le rapport spéoial des commissaires aux comptes, et le rapport des 
commissaires aux apports de la société reprenante. A ces trois documents 
s'ajoutent ceux qui doivent être fournis aux actionnaires en vertu de 
dispositions légales ou réglementaires qui ne visent pas spécialement 
les fusions et scissions. 

§ l "'. Le projet de fusion 011 de scission. 

310. La décision des assemblées générales des sociétés participantes se 
fonde principalement sur le projet de contrat de fusion ou de scission, 
ou sur le projet unilatéral de scission en cas de scission proprement 
dite. Ainsi que nous 'l'avons déjà vu, l'article 254 DSC prévoit les men­
tions obligatoires de ce projet, afin de lui permettre de remplir effica­
cement son rôle d'instrument d'information. En outre, la loi et le décret 
prévoient des mesures de publicité du projet, que nous devrons également 
examiner. 

13 
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A. Le contenu du projet de fusion ou de scission. 

311. L'article 254 DSC fixe le contenu minimal du projet de fusion. 
Nous devons en reprendre point par point les diverses rubt°'iques 14. 

J. Les motifs, buts et conditions de la fusion ou de la scission. 

312. En imposant la mention des motifs et des buts de la fusion ou de 
la scission, le décret oblige les administrateurs à fournir dans le projet 
les justifications de l'opération envisagée. On a fait observer que ces 
renseignements présentaient « un caractère qui peut être qualifié d'extra­
juridique », les moNfs et les buts tenant « plutôt à des considérations 
d'ordre économique dont l'exposé trouve sa place natureHe dans le 
rapport des dirigeants à l'assemblée des associés ou des actionnaires »15 . 

Si les rédacteurs du décret ont jugé utile de prévoir cette rubrique dans 
le projet lui-même, c'est sans doute parce que celui-ci doit être publié 
et qu'il « n'est pas sans intérêt que toute personne intéressée, associé 
ou créancier social, puisse y trouver des éléments d'information sur la 
politique définie et mise en œuvre par les dirigeants »16 . 

Quoi qu'il en soit, l'obligation de mentionner dans le projet les 
motifs et 1les objectifs de l'opération contribue à une information cir­
constanciée des actionnaires. Certes, on peut « craindre qu'au vœu du 
législateur, il ne soit répondu que par des phrases stéréotypées, surtout 
qu'il s'agit d'un domaine où les arrières-pensées occupent une large 
place » 11. Mais, du moins si ,\'une des sociétés fait publiquement appel 
à l'épargne, le contrôle de la C.O.B. doit sans doute permettre d'assurer 
une précision suffisante dans la rédaction de cette rubrique 18. 

313. Quant aux «conditions de la fusion ou de la scission», s'il ap­
paraît de prime abord qu'elles font bien partie du contenu logique et 
nécessaire du projet, on peut se demander ce qu'elles recouvrent exac­
tement. A ces conditions appartiennent en tout cas la mention des sociétés 
préexistantes intéressées et de leur rôle dans l'opération, le montant de 
l'augmentation de capita1I de la société ou des sociétés reprenantes, la 

14 Pour une illustration tirée de la pratique, voir le contrat d'apport-fusion 
conclu le 15 avril 1970 entre la Compagnie de Saint-Gobain et la Compagnie 
de Pont-à-Mousson, in Didier, Textes et documents, p. 464. 

15 Hémard, Terré, Mabilat, p. 206. 
16 Ibid. 
11 Burgard, Rev. soc. 1969, p. 113; Baudeu, p. 120. 
18 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-C, n. 12. 
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désignation des sociétés nouvelles qui résulteront de l'opération, le mon­
tant de leur capital social et, en cas de combinaison, le nombre d'actions 
qui seront remises aux actionnaires de chacune des sociétés apporteuses, 
éventuellement la composition des organes des sociétés reprenantes après 
l'opération, etc. 

Faut-il aller plus loin et décider que parmi les conditions - ou les 
« buts et conditions » -- de l'opération doivent figurer des renseignements 
sur des poi:nts relevant de la seule compétence des organes d'adminis­
tration, tels que « le sort des marques, brevets, des contrats et marchés 
en cours, les problèmes financiers concernant les investissements destinés 
à réorganiser la production et la distribution, le maintien ou le regrou­
pement des agences, bureaux, succursales... le « plan de carrière » des 
cadres et du personnel de la société absorbée, etc ... » 19 ? Il ne semble 
pas que toutes ces questions, normalement réglées par les dirigeants 
sociaux dans les protocoles, doivent, en vertu de l'article 254 DSC, figurer 
dans le projet de fusion ou de scission. 

En revanche, pourront notamment être incluses dans cette rubrique 
des dispositions relatives à la période s'écoulant entre la signature du 
projet et la réalisation définitive de l'opération. C'est ainsi que la société 
apporteuse s'engage fréquemment à n'accomplir aucun aote important 
durant cette période sans en référer à la société absorbante 20. 

314. On peut regretter que, parmi les conditions de la fusion ou de 
la scission, le décret n'impose pas la mention de l'existence d'adminis­
trateurs, de membres du directoire ou du conseil de surveililance, com­
muns entre les sociétés intéressées, car une telle ci'fconstance est suscep­
tible d'éclairer d'un tout autre jour le principe et les modalités de I'opéra­
tion projetée. Un arrêt de la Cour de cassation de 1963 semblait d'ailleurs 
faire de l'information des actionnaires au sujet de la communauté d'ad­
ministrateurs une condition de validité de la décision de fusion 21 . U est 
vrai qu'en vertu de l'article 135 chiffre 1 DSC, les actionnaires doivent 
recevoir avant toute aissemblée générale, donc également avant l'assem­
blée qui statuera sur la fusion, des renseignements sur l'identité, soit des 
administrateurs et directeurs généraux, soit des membres du conseil de 
surveiillance et du directoire, avec, « le cas échéant, l'indication des autres 
sociétés dans lesquelles ces personnes exercent des fonctions de gestion, 
de direction, d'administration ou de surveillance». Peut-être ne serait-il 

rn Cherninade, Rev. trirn. dr. corn. 1970, p. 26. 
20 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-C, n. 11. 
21 Corn. 7 juin 1963, J.C.P. 1963.ll.13374; D.1963.Sornrn.103 ; D. 1964.308, 

note Dalsace; S. 1964.3, note Autesserre. Voir Baudeu, p. 167-168. 



180 PROTECTION PRÉALABLE 

pas inutile, cependant, d'attirer l'attention des actionnaires par une 
mention spéciale dans le projet de fusion ou de scission. En l'absence 
d'une telle mention, il faut sans doute décider que la communauté d'admi­
nistrateurs doit être expressément signalée aux assemblées générales 22. 

Les chiffres 2 à 5 de l'article 254 DSC insistent sur certaines des 
conditions de la fusion ou de la scission, dont la mention dans le projet 
est rendue obligatoire. 

2. Les dates auxquelles ont été arrêtés les comptes des sociétés 
intéressées utilisés pour établir les conditions de l'opération. 

:315. On peut rappeler ici que la valeur de l'apport de la société ou 
des sociétés reprises, celle des actions d'apport et, par conséquent, le 
taux d'échange des droits sociaux sont, par la force des choses, déter­
minés sur la base de comptes antérieurs à la réalisation de l'opération 
et même à la rédaction du projet de fusion ou de scission. Mais le patri­
moine transmis est dévolu à la société reprenante « dans l'état où il se 
trouve à la date de la réalisation définitive de •l'opération » (art. 165 DSC). 
Or, entre la date de l'établi<Ssement des comptes, qui est normalement, 
mais pas nécessairement 23 , la même pour toutes les sociétés en cause, 
et celle de la réalisation . de l'opération, chacune des sociétés poursuit 
son activité et son patrimoine est sujet à des fluctuations constantes. 
Les variations du patrimoine de la société reprise affectent la valeur de 
l'apport dont la rémunération est déjà déterminée, tandis que les fluc­
tuations intervenant dans la société reprenante modifient la valeur des 
actions d'apport dont le nombre a été fixé en fonction d'une valeur 
antérieure. 

316. Il est donc très important pour les actionnaires de connaître les 
dates··- ou plutôt, en général, la date unique - auxquelles ont été établis 
les comptes servant de base de calcul aux conditions de l'opération, afin 
de pouvoir juger si ces conditions demeurent actue1'les. Cette information 
ne prend cependant tout son intérêt que si l'actionnaire a connaissance 
des fluctuations intervenues dans le patrimoine des sociétés en cause 
depuis l'établissement des conditions de la fusion ou de la scission. Or, 
comme nous aUons le voir, ce sont là des renseignements qui n'ont 
pas, en droit français, à être mentionnés dans le projet de fusion ou de 
scission. 

22 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-C, n. 6. 
2s Baudeu-Bellargent, fasc. 164-B, n. 17. 



L'INFORMATION DES ACTIONNAIRES 

3. La désignation et l'évaluation de l'actif et du passif dont la 
transmission aux sociétés absorbantes ou nouvelles est prévue. 
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317. La mention de la consistance et de la valeur des apports est 
sans doute possible, un renseignement important pour les actionnaires. 
En vertu de l'article 254 alinéa 3 DSC, le projet ou une déclaration qui 
lui est annexée doit en outre exposer les méthodes d'évaluation ufüisées. 
Ces renseignements sont corroborés par les r-apports spéciaux des com­
missaires aux comptes de chaque société et par le rapport des commis­
saires aux apports de la société reprenante. 

Si le chiffre 3 de l'article 254 alinéa 2 DSC, dans sa rédaction résul­
tant du décret du 2 janvier 1968, mentionne l'actif et le passif dont la 
transmission est prévue et non, comme dans le texte original, l'actif et 
le passif qui seront transmis, c'est bien entendu parce que la consistance 
définitive du patrimoine transmis est indéterminable et que les indications 
du projet de fusion n'ont sur ce point qu'un caractère indicatif 24. 

318. Afin de pouvoir apprécier en toute connaissance de cause les condi­
tions de l'opération et, en particulier, le rapport d'échange des actions, 
les actionnaires devraient cependant recevoir des informations comp­
tables non seulement sur les sociétés reprises, mais également sur les 
sociétés reprenantes. Il est regrettable que les rédacteurs du décret n',aient 
pas poussé jusque-là leurs exigences 25. 

Les commentateurs ont également déploré, à juste titre, que le texte 
réglementaire n'ait pas imposé, plutôt qu'une évaluation globale, « une 
présentation par grandes masses ... tant pour l'actif (immobilisation, va­
leurs d'exploitation, valeurs réaHsables à court terme, valeurs disponi­
bles) que pour le passif (passif à court terme, passif privilégié, etc.) »26, 

et n'ait pas exigé l'indication du montant des engagements hors bilan 
des sociétés en cause. Mais pour les sociétés fai.sant publiquement appel 
à l'épargne, les directives de la C.0.B. recommandent une présentation 
par grandes masses de l'actif et du passif 21. 

Nous pensons, d'autre part, que le décret aurait dû prévoir l'obligation 
d'annexer au projet de fusion ou de soission, lorsque la date d'arrêté 
des comptes est antérieure de plus de six mois au jour où est convoquée 
la dernière des assemblées générales appelées à se prononcer sur l'opé-

21 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-C, n. 17. 
25 Hémard, Terré, Mabilat, p. 206. 
26 Ibid. 
21 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-C, n. 16. 
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ration, une mise à jour comptable permettant aux actionnaires de chaque 
société de juger si la fusion ou la scission reste souhaitable aux condi­
tions envisagées 28. 

4. Le rapport d'échange des droits sociaux. 

319. C'est bien là pour les actionnaires, en particulier pour ceux de la 
société apporteuse, l'information fondamentaile puisque c'est du rapport 
d'échange des actions que va dépendre le maintien de leurs droits. Ce 
qui est le plus intéressant à ce sujet dans le texte de l'article 254 DSC, 
c'est l'obligation de donner, dans le projet lui-même ou dans un~ 

déclaration annexée, « les motifs du choix du rapport d'échange des 
droits sociaux». Cette justification, sur laquelle les commissaires aux 
comptes de chacune des sociétés seront amenés à donner leur avis, est, 
bien entendu, de la plus grande utilité pour les actionnaires des deux 
sociétés qui pourront ainsi apprécier, au-delà de l'opportunité de l'opé­
ration projetée sur le plan de l'intérêt social, le caractère équitable ou 
inéquitable des conditions proposées en ce qui touche à leurs droits. 

Relevons au passage qu'en parlant des « motifs du choix du rapport 
d'échange», les rédacteurs du décret ont mis en lumière le fait, déjà 
souligné, que « la rémunération des apports n'est pas nécessairement 
la résultante mathématique des valeurs d'apport», mais « résulte néces­
sairement d'une négociation entre les parties qui laisse place à un cer­
tain arbitraire» 20. 

5. Le montant prévu de la prime de fusion ou de scission. 

320. On peut remarquer que ce montant, qui est égal à la différence 
entre la valeur de l'apport et le montant de l'augmentation de capital de 
la société reprenante, résulte arithmétiquement de renseignements donnés 
par ailleurs dans le projet. 

Si le texte mentionne le montant prévu de la prime de fusion ou de 
scission, c'est que le montant réel et définitif de cette prime ne sera 
connu qu'une fois l'opération effectivement réalisée, puisqu'il dépend 
de la valeur de l'apport au moment où celui-ci est effectué so. 

28 Comp. art. 5, § 3, litt. c) de la proposition de directive européenne sur les 
fusions (J.O. des Communautés européennes, N° C 89 du 14.7.1970, p. 20). 

29 Chuilon, j.C.P. 1970.I.2350, n. 14 et 16 ; supra, n. 238. 
so Baudeu, p. 182. 
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Il faut signaler que la prime de fusion fait parfois, dans les comptes 
de la société absorbante, l'objet d'une utilisation immédiat·e sous forme 
d'imputation des frais relatifs à l'opération de fusion, de dotation de 
la réserve ·légale afin de la porter à dix pour cent du nouveau capital 
social, de constitution de provision pour fluctuation du portefeuille ap­
porté, etc, ces prélèvements ayant pour effet de diminuer le montant 
définitif de la prime de fusion par rapport au chiffre indiqué dans le 
projet. Ces prélèvements sont décidés par l'assemblée extraordinaire des 
actionnaires de la société reprenante. Certains auteurs suggèrent, d'une 
part, que ces prélèvements envisagés sur la prime de fusion ou de 
scission devraient être mentionnés dans le projet et, d'autre part, que 
les actionnaires de !'absorbée comme ceux de l'absorbante devraient être 
appelés à les approuver 31 . 

6. Autre rubriques du projet de fusion ou de scission. 

320-1. Outre les mentions expressément prévues par l'article 254 DSC, 
on peut encore trouver, dans le projet de fusion ou de scission, diverses 
autres rubriques imposées par d'autres dispositions légales ou régle­
mentaires 32• Ainsi, en vertu de l'article 380 alinéa 3 LSC, c'est le contrat 
de fusion qui fixe les conditions dans lesquelles tout obligataire de la 
société absorbée qui n'a pas demandé le remboursement conserve sa 
qualité dans la société absorbante. Divers textes fiscaux prévoient en 
outre certains engagements ou énonciations qui doivent figurer dans le 
projet de fusion 33. En matière d'intéressement des travailleurs, l'enga­
gement par la société reprenante, dans le contrat de fusion, de se subs­
tituer à la société reprise en ce qui concerne les droits des salariés est 
une condition pour que la réserve spéciale de participation reste bloquée 
au sein de la société absorbante. Enfin, certaines énonciations sont néces­
saires si l'apport comprend certaines catégories de biens, en parti­
culier un fonds de commerce ou des immeubles. Nous ne mentionnons 
que pour mémoire tous ces points qui n'intéressent pas au premier chef 
l'information des actionnaires. 

31 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-C, n. 21. Voir ibid., les réticences de la 
C.0.B. à l'égard de ces utilisations de la prime. Voir également Bull. mens. de 
la C.O.B., n. 38, mai 1972; ].C.P. 1972.Ill.32976; Rev. soc. 1972, 579. Adde : 
avis du Conseil national de la Comptabilité du 8 avril 1970, Baudeu-Bellargent, 
fasc. 164-F, n. 20. 

32 Sur tous ces points, voir, pour plus de détails, Baudeu-Bellargent, fasc. 
164-C, n. 27. 

33 Cf. le contrat de fusion Saint-Gobain Pont-à-Mousson, précité sous 
note 14. 
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Bien entendu, le projet de fusion ou de scission peut encore com­
prendre des rubriques facultatives concernant les particularités de l'opé­
ration projetée, la composition envisagée du conseil d'administration 
de l'absorbante après fusion, etc. 

B. La publicité du projet de fusion ou de scission. 

321. Aux termes de l'article 139 alinéa 2 DSC, le projet de fusion ou 
de scission doit être tenu, au siège de chaque société, à la disposition 
des actionnaires, à comprer de la convocation de l'assemblée générale 
extraordinaire appelée à statuer sur l'opération et au moins quinze jours 
avant la réunion. On peut seulement remarquer à ce sujet que le délai 
d'information de quinze jours est un peu bref pour permettre aux action­
naires d'étudi1er tous les aspects de l'opération. 

322. L'un des traits les plus originaux du nouveau reg1me des fusions 
et scissions est d'imposer la publicité du projet avant son examen par 
les assemblées générales des sociétés intéressées. Cette publicité, des­
tinée aux tiers, n'intéressant guère les actionnaires eux-mêmes 34 , nous 
ne ferons qu'en mentionner les modalités. 

Une première mesure de publicité consiste dans le dépôt du projet au 
greffe du tribunal de commerce du lieu du siège des sociétés participantes 
(art. 374 al. 1 LSC). 

En outre, le projet fait l'objet d'un avis inséré dans un journal d'an­
nonces légales du département du siège social, par chacune des sociétés 
participant à l'opération, et au B.A.L.0. lorsque l'une au moins de ces 
sociétés fait publiquement appel à l'épargne. Cet avis reprend, pour 
l'essentiel, les mentions du projet de fusion ou de scission (art. 255 DSC). 

§ 2. Le rapport spécial des commissaires aux comptes. 

323. Avant 1966, le seul contrôle existant était celui des commissaires 
aux apports de la société ou des sociétés reprenantes. L'article 377 LSC 
a ajouté à ce contrôle celui des commissaires aux comptes de chaque 
société participante. 

Ce rapport est exigé par la loi en cos de fusion, que ce soit par absorp­
tion ou par combinaison, et en cas de scission réalisée par apports à 

34 Les actionnaires sont toutefois protégés par le contrôle de la publicité 
exercé par la C.O.B. ; voir A. Vène, La protection des actionnaires lors des. 
fusions de sociétés, Le Monde 5-6 mai 1968, p. 22. 
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des sociétés anonymes existantes (art. 382 LSC). On peut se demander 
ce qu'il en est de l'hypothèse d'une scission réalisée par apports à des 
sociétés anonymes nouvelles qui reçoivent, en même temps que celui de 
la société scindée, l'apport d'une autre société préexistante (fusion-scis­
sion par combinaison) ; nous pensons que ce cas est couvert par l'article 
382 LSC, ou du moins que cette disposition lui est applicable par analogie. 

En revanche, la loi n'impose pas de rapport spécial des commissaires 
en cas de scission réalisée au profit de sociétés nouvelles 35 ; dans ce 
cas, en effet, seuls sont en cause les actionnaires de la société qui se 
démembre, et leurs intérêts ne sont en principe pas menacés puisque 
chacun doit recevoir une part proportionnelle des actions de chaque 
société nouve!ile et conserver ainsi ses droits sur l'ensemble du patrimoine 
scindé. En fait, on peut se demander si un rapport spécial des commis­
saires aux comptes de la société démembrée ne serait pas utile en cas 
de scission mtione personae afin de fournir aux actionnaires une appré­
ciation objective des conditions de l'opération. Même en cas de scission 
normale, la fixation des parités d'échange peut empêcher les petits por­
teurs de recevoir des actions de certaines des sociétés reprenantes nou­
velles parce que celles-ci ne peuvent être obtenues que contre un nombre 
important de titres de la société scindée so. Un rapport des commissaires 
aux comptes permettrait peut-être aux actionnaires de savoir si la fixa­
tion d'une telle parité répond réellement à une nécessité. 

324. Un rapport spécial doit être établi par les commissaires aux 
comptes de chacune des sociétés intéressées, à l'intention de l'assemblée 
générale de cette société. Pour l'accomplissement de leur tâche, les com­
missaires reçoivent, du conseil d'administration ou du directoire de la 
société qu'ils contrôlent, le projet de fusion ou de scission et ses annexes, 
et ce quarante-cinq jours au moins avant la réunion de l'assemblée gé­
nérale appelée à statuer sur ledit projet (art. 256 DSC). Ils peuvent en 
outre obtenir communication de tous documents utiles auprès de toutes 
les sociétés intéressées, et non seulement de celle qu'ils contrôlent (art. 
377 LSC) 37, Ils ont le droit de se faire assister d'experts de leur choix, 

35 Contra : Baudeu-Bellargent, fasc. 164-0, n. 66. 
36 Supra, n. 219 et note 17 sous n. 225. 
37 D'après la C.O.B., les commissaires aux comptes doivent également pou­

voir prendre connaissance du rapport des commissaires aux apports. Certes, les 
commissaires aux comptes doivent déposer leur rapport quinze jours avant 
l'assemblée générale (art. 257 DSC) alors que le dépôt du rapport des commis­
saires aux apports ne doit intervenir que huit jours avant la même assemblée 
(art. 65 et 169 DSC). Mais l'art. 377 LSC prévoyant que les commissaires aux 
comptes présentent leurs observations sur la rémunération des apports et qu'ils 
peuvent obtenir communication de tous documents utiles, il ne fait pas de 
doute, pour la C.O.B., qu'ils peuvent notamment prendre connaissance du rap-
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ce qui peut être nécessaire compte tenu notamment des compétences 
techniques requises pour l'évaluation de certains éléments d'actifs. 

Le rapport des commissaires porte, aux termes de l'article 377 LSC, 
« sur les modalités de la fusion et, plus spécialement, sur la rémunéraNon 
des apports faits à la société absorbante », autrement dit sur le rapport 
d'échange des titres. H devra donc contenir leur appréciation sur ,)'éva­
luation des apports, sur la valeur attribuée aux actions de la société 
ou des sociétés reprenantes pour calculer la rémunération de ces apports, 
le cas échéant sur les motifs du choix du rapport d'échange si ce 
rapport s'écarte du résultat arithmétique des évaluations précédentes, 
enfin, le cas échéant, sur les autres conditions financières de l'opéra­
tion. En fait, les « modalités de la fusion » doivent ,s'entendre de toutes 
les conditions et caractéristiques de l'opération. 

MM. Baudeu et Bellargent estiment à juste titre qu'outre la mission 
particulière définie par l'article 377 LSC, les commissaires aux comptes 
doivent également, à l'ocoasion de la fusion, exercer leur mission « per­
manente» de contrôle, prévue par l'article 228 LSC. C'est ainsi qu'il 
leur appartient de vérifier la sincérité des informations données par le 
conseil d'administration sur les conditions de l'opération. Sans doute 
entre-t-il également dans leurs attributions de renseigner les actionnaires 
sur les changements pouvant se produire entre la date d'arrêté des 
comptes et l'assemblée générale dans la consistance et la valeur du 
patrimoine transmis 38, 

325. Pour 11a société reprenante, on peut se demander si le rapport des 
commissaires aux comptes ne fait pa,s double emploi avec celui des 
commissaires aux apports. Si l'intervention des premiers a néanmoins 
été jugée nécessaire par le législateur, c'est, ainsi qu'en témoignent les 
travaux préparatoires de la loi de 1966, dans le souci de prémunir les 
actionnaires de la société absorbante contre toute surprise quant au 
passif de la société absorbée 39• On voit mal, en fait, pourquoi l'impor­
tance du passif repris pourrait échapper aux investigations des com­
missaires aux apports et pourquoi seuls les commissaires aux comptes 
seraient à même de l'apprécier à sa juste valeur. 

port des commissaires aux apports. Une liaison est donc souhaitable entre com­
missaires aux comptes et commissaires aux apports ; voir Bull. mens. de la 
C.O.B. déc. 1969: J.C.P. 1970, éd. C.I., 87549; Code des sociétés Dalloz, 1971, 
note sous art. 257 DSC, p. 341. Une telle coopération existe dans la pratique ; 
voir Baudeu-Bellargent, fasc. 164-C n. 59 ss. 

38 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-C, n. 57. 
39 Déclaration Pleven à l'Assemblée nationale, J.O. Déb. Ass. nat. 9 juin 1965, 

p. 1900. 
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Quoi qu'il en soit, l'intervention des commissaires des sociétés inté­
ressées revêt, du point de vue de l'information des actionnaires, un in­
térêt considérable. Le projet de fusion ou de scission est établi par les 
conseils d'administration ou les directoires des sociétés en cause, donc 
par des per·sonnes qui, en ayant pris l'initiative, sont toutes acquises à 
l'opération envisagée. Afin d'assurer aux actionnaires une information 
iout à fait objective, il est important que les conditions du projet soient 
appréciées par des personnes présentant toutes les garanties de com­
pétence et d'1indépendance. Depuis les récentes réformes dont la profession 
a fait l'objet ·10, les commissaires aux comptes doivent présenter ces 
garanties puisque leur inscription sur une liste officielle des commis­
saires de sociétés atteste leur aptitude professionnelle, qu'ils sont soumis 
à un certain nombre de règles déontologiques et à un régime d'incom­
patibilités destiné à assurer leur complète indépendance à l'égard des 
sociétés qu'ils contrôlent. 

Comme le projet de fusion ou de scission, le rapport des commis­
saires aux comptes est tenu, au siège social, à la disposition des action-
1iaires pendant les quinze jours précédant l'assemblée générale 41. 

§ 3. Le rapport des commissaires aux apports. 

326. L'article 378 LSC renvoie, pour l'approbation de l'apport-fusion 
par la société absorbante, à l'art·icle 193 relatif à l'augmentation de 
capital par apports en nature, et l'article 382 LSC déclare l'article 378 
applicable en cas de scission réalisée par apports à des sociétés ano­
nymes existantes. En cas de fusion par combinaison, il résulte des arti­
cles 379 in fine LSC et 258 DSC que l'article 80 LSC relatif à la vérifi­
cation des apports en nature s'applique à la constitution de la société 
nouvelle. Dans ces trois cas - fusion par absorption ou par combinaison, 
scission par apports à des sociétés préexistantes - i'l y a donc lieu de 
fair·e désigner un commissaire aux apports pour la société ou chacune 

40 Dct n. 69-810 du 12 août 1969 ; voir notamment Mabilat, Rev. soc. 
1970.1. 

41 Art. 257 et 139 al. 2 DSC. On peut remarquer que la seconde disposition 
permet aux actionnaires de prendre connaissance du rapport « à compter de la 
convocation de l'assemblée générale extraordinaire ou de l'assemblée spéciale 
et au moins pendant le délai de quinze jours qui précède la date de la réunion», 
alors que le premier texte dit seulement «pendant le délai de quinze jours qui 
précède la réunion de l'assemblée». Voir Hémard, Terré, Mabilat, p. 209. Le 
rapport des commissaires peut-il donc être mis à la disposition des actionnaires 
après la convocation pourvu que ce soit quinze jours au moins avant l'assem­
blée? 
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des sociétés reprenantes. Il en est de même, conformément à l'article 
80 LSC, en cas de scission au profit de sociétés nouvelles destinées à 
recevoir, outre l'apport de la société scindée, celui d'une autre société. 

Le cas de la scission réalisée par apports à des sociétés nouvelles 
constituées sans autre apport que celui de la société démembrée laisse 
place à l'incertitude. L'artide 383 alinéa 2 LSC dispose qu' « il n'y a pas 
lieu à vérification de l'évaluation des biens apportés par la société 
scindée», et l'article 259 DSC ne mentionne pas l'article 80 LSC parmi les 
dispositions de la loi applicables à la constitution des sociétés nouvelles 
issues de la scission. Cependant, l'article 260 DSC dispose : «Les 
commissaires aux apports vérifient notamment que le montant de l'actif 
net apporté par les sociétés absorbées est au moins égal au montant 
de l'augmentation du capital de la société nouvelle issue de la fusion. 
La même vé1iification est faite en ce qui concerne le capita'I des sociétés 
bénéficiaires de la sciission. » Rien dans la lettre de cette disposition 
ne limite son application au cas de scission au profit de sociétés exis­
tantes. Faut-il déduire de la combinaison de ces divers textes qu'il est 
nécessaire de faire désigner un commissaire aux apports mais que le 
rôle de ce dernier se borne à vérifier dans chacune des ,sociétés nouvelles 
que le capital annoncé est bien constitué, grâce à l'actif net apporté· 
par la société scindée 42 ? Cette interprétation ne nous satisfait pas. 
Comment, en effet, le commissaire pourrait-il vérifier que le capital 
social est bien constitué, sans apprécier la valeur des apports en nature, 
ce qui est son rôle normal aux termes de l'article 80 LSC? Sans limiter 
la tâche du commissaire, la dispense de vérification des apports en 
nature, résultant de l'article 383 alinéa 2 LSC, équivaudrait seulement 
à réduire le contenu de son rapport. Ce n'est certainement pas là l'inten­
tion du législateur et nous pensons plutôt que la dispense de vérification 
des apports a pour corollaire l'inutilité de la nomination d'un commis­
saire aux apports. L'iarticle 260 DSC ne s'appliquerait donc pas à la 
scission directe de l'article 383 LSC 43, bie11 qu'aux termes de l'article 
371 alinéa 3 LSC ce soit à cette opération seule qu'est réservé l'appella­
tion de scission dans la terminologie du législateur. 

327. Depuis la loi de 1966, les commissaires aux apports sont désignés 
par le président du Tribunal de commerce statuant sur requête, et sont 
choisis parmi les commissaires aux comptes inscrits sur la liste prévue 
à l'article 219 LSC ou parmi les experts inscrits sur une liste établie par 

42 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-0, n. 80. 
43 En ce sens, semble-t-il, Hémard, Terré, Mabilat, p. 212 
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les cours et tribunaux (art. 64 DSC). Ils sont soumis aux incompati­
bilités prévues à l'article 220 LSC (art. 193 al. 1 LSC). Leur désignation 
doit être requise par le président du conseil d'administration ou du 
directoire de la société reprenante si elle est préexistante (art. 193 al. 1 
LSC) 44• En cas de création de société nouvelle, la requête émane du 
président du conseil d'administration ou du directoire de l'une ou l'autre 
des sociétés apporteuses ou de toutes deux (art. 80 al. 1 LSC). 

Les commissaires aux apports peuvent se faire assister dans leur 
mission par des experts de leur choix (art. 64 al. 3 DSC). Ils ont pour 
lâche d'apprécier, sous leur responsabilité, la valeur des apports en 
nature et les avantages particuliers (art. 80 al. 2 et 193 al. 2 LSC) et 
de «vérifier notamment que le montant de l'actif net apporté par le~ 

sociétés absorbées est au moins égal au montant de l'augmentation du 
capital de la société absorbante ou au montant du capital de la société 
nouvelle issue de la fusion », la même vérification étant faite en ce qui 
concerne le capital des sociétés bénéficiaires de la scission (art. 260 DSC). 
Leur rapport est mis à la disposition des actionnaires huit jours au moins 
avant l'assemblée générale extraordinaire de la société absorbante ou 
l'assemblée générale constitutive de la société nouvelle (art. 65 et 169 
al. 2 DSC). 

328. Le rapport des commissaires aux apports vise principalement à 
protéger les droits des tiers en assurant une libération intégrale dt: 
capitail social. Mais il constitue, au premier degré, une mesure d'infor­
mation des actionnaires de la société reprenante, ou de ceux des sociétés 
apporteuses s'il y a constitution de société nouvelle. On peut seulement 
se demander si cette mesure s'impose vraiment en cas de fusion ou de 
scission, compte tenu de l'existence d'un rapport spécial des commis­
saires aux comptes. Relevons à cet égard que la proposition de directive 
européenne sur les fusions internes de sociétés anonymes 45 dirspense les 
législateurs nationaux d'imposer, en cas de fusion, la vérification des 
apports en nature prévue par la première directive de 1968, en raison 
de l'exigence d'un rapport spécial établi pour chaque société par des 
experts indépendants qui peuvent être les personnes chargées du con­
trôle des comptes de la société 46. On constate qu'en pratique, le rap­
port des commissaires aux comptes et celui des commissaires aux apports 
se ressemblent à s'y méprendre. Tout au plus pourrait-on invoquer, en 

44 Sur la procédure de désignation, voir Baudeu, p. 219-220. 
45 Art. 7 § 2. 
46 Proposition de directive, art. 5 § 2. 
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faveur de l'objectivité du second, le surcroît d'indépendance que confère 
aux commissaires aux apports leur désignation par décision de justice 47. 

§ 4. Les autres documents d'information des actionnaires. 

329. Outre le projet de fusion ou de scission, le rapport des commis­
saires aux comptes et celui des commissaires aux apports, les aotion­
naires ont à leur disposHion, avant l'assemblée générale, un certain 
nombre de documents et de renseignements complémentaires, en vertu 
des dispositions de droit commun. 

En application de l'article J 35 DSC, chacune des sociétés doit adresser 
ou mettre à la disposition de ses actionnaires, avant l'assemblée géné­
rale appelée à statuer sur la fusion ou la scission, les renseignements 
ou documents suivants : 

1. des indications relatives aux administrnteufü et directeurs géné­
raux ou aux membres du directoire et du conseil de surveililance, avec 
notamment la mention des autres sociétés dans lesquelles ces personnes 
exercent des fonctions analogues, ce qui permet aux actionnaires de 
déceler, le cas échéant, l'existence d'administrateurs communs entre les 
sociétés intéressées ; 

2. le texte des projets de résolution ; 

3. le rapport du conseil d'administration ou du directoire qui sera 
présenté à l'assemblée générale, ainsi que, le cas échéant, les observ,ations 
du conseil de surveillance ; ce rapport peut compléter utilement les indi­
cations du projet de fusion ou de scission, notamment en ce qui concern~ 
les motifs et les buts de l'opération ; lorsque l'une des sociétés fait pu­
bliquement appel à l'épargne, la C.O.B. exige l'établissement d'une· 
annexe au r:apport du conseil d'administration, comportant notamment 
des renseignements sur la répartition du capital de chaque société avant 
la fusion, ainsi qu'un résumé du projet de fusion (évaluation et rému­
nération des apports, motifs, buts et conditions de l'opération, etc.) 48 . 

4. lorsque !'ordre du jour comporte la nomination d'administrateurs 
ou de membres du conseil de surveillance, ce qui est fréquent en cas 
de fusion dans la société absorbante, des renseignements sur l'état-civil 

47 Voir cependant la conception selon laquelle le commissaire aux apports. 
interviendrait comme une sorte de «surarbitre » entre les commissaires aux 
comptes des sociétés en cause : Ph. Simon, De la désignation du commissaire 
aux apports par le magistrat, Cote Desfossés 18 nov. 1967; Vers une articulation 
collégiale du commissariat, Rev. soc. 1969, p. 107-108. 

48 Voir Baudeu-Bellargent, fasc. 164-C, n. 12, 62; Bull. C.O.B. n. 9, oct. 1969;. 
J.C.P. 1969, éd. C.I., 87167. 
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des candidats, sur leurs références et leurs activités professionnelles au 
coul"s des cinq dernières années, sur les emplois ou fonctions occupés 
dans la société et le nombre d'actions qu'Hs détiennent ; 

330. Sans revenir sur le détail des documents communiqués, de façon 
temporaire ou permanente, aux actionnaires 49, relevons que le droit de 
chaque actionnaire d'obtenir en tout temps communication des documents 
sociaux concernant les trois derniers exercices lui permet de situer l'opé·· 
ration projetée par rapport à l'évolution de la société et d'apprécier, dans 
cette perspective, son opportunité ; il en va de même de l'exposé som­
maire de la situation de la société pendant l'exercice écoulé, accompagné 
d'un tableau des résultats des cinq derniers exercices, qui doit, con­
formément à l'article 133 chiffre 3 DSC, être joint à toute formule de 
procumtion. On pourrait souhaiter que, conformément à la proposition 
ùe directive européenne sur les fusions 5o, ces documents concernant les 
îrois derniers exercices soient accessibles, pour chaque société, aux 
actionnaires de toutes celles qui participent à l'opération. 

331. En conclusion, on peut considérer que, malgré quelques faiblesses 
que nous avons relevées chemin faisant, le système français d'information 
des actionnakes en cas de fusion ou de scission est assez complet et 
satisfai,sant 51, Le législateur suisse, qui n'assure, à l'heure actuelle, 
qu'une information parcimonieuse aux actionnaires, pourrait utilement 
s'en inspirer. 

49 Voir supra, n. 117 ss. 
50 Art. 5 § 3 litt. b. 
51 On trouvera une bonne récapitulation de tous les documents d'information 

préalable des actionnaires en cas de fusion in Baudeu-Bellargent, fasc. 164-C, 
n. 62. Sur les recommandations de la C.0.B. concernant les informations à 
donner aux actionnaires à l'occasion de la fusion, voir le Bull. mens. de la 
C.O.B., décembre 1972. 



CHAPITRE III 

LA DÉCISION DE FUSION OU DE SCISSION 

332. Nous avons souligné, dans notre première partie, que l'informa­
tion des actionnaires n'avait tout son sens que dans la mesure où elle 
leur permettait de participer utilement à la formation de la volonté 
sociale 1 . Au cours du chapitre précédent, nous avons vu, d'autre part, 
que l'information des actionnaires en cas de fusion ou de scission se 
fondait sur les documents préalables aux assemblées générales appe'lées 
à statuer sur l'opération projetée. C'est maintenant à la formation de la 
volonté sociale que nous devons nous attacher. 

Dans une première section, il s'agira tout d'abord de déterminer 
dans quels cas une décision de l'assemblée générale est ou n'est pas 
nécessaire dans chacune des sociétés intéressées. Nous délimiterons en­
suite l'objet de la déoision de fusion ou de scission, puis dans une troi­
sième section, nous déterminerons les conditions de quorum et de majorité 
auxqueliles cette dédsion est soumise. La section IV traitera des assem­
blées spécial,es qui doivent, dans certains cas, ratifier 'les décisions des 
assemblées générales. 

La constitution de la société ou des sociétés nouvelles issues de la 
fusion ou de la scission est, nous l'avons dit, une mesure d'exécution 
du contrat de fusion ou de scission 2 • Aussi ce problème devrait-il, logi­
quement, être traité dans le prochain chapitre, relatif à la réalisation 
de l'opération. li nous a pas paru satisfaisant, cependant, de renvoyer 
l'étude de la constitution de la société nouvelle au chapitre suivant, alors 
que la décision d'augmentation de capital de la société reprenante pré­
existante, confondue avec la décision de fusion proprement dite, était 
abordée dans le présent chapitre. Notre cinquième section sera donc 
consacrée à la procédure de constitution de la société ou des sociétés 
110uvelles. 

1 Supra, 11. 138. 
2 Supra, 11. 291-292. 
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Section I LA COMPÉTENCE DE L'ASSEMBLÉE GÉNÉRALE. 

333. Alors que la nécessité d'une décision de l'assemblée générale de 
chacune des ·sociétés participant à la fusion ou à la scission résulte 
expressément, en droit français, des dispositions légales, le code suisse 
des obligations laisse pl•aner une certaine incertitude en ce qui concerne 
la décision de fusion de la société absorbante en cas de fusion par 
absorption. En droit suisse toujours, !'·absence de réglementation spé­
cifique de la scission conduit à appliquer en la matière les dispositions 
générales, ce qui aboutit à des solutions variables de cas en cas selon 
les modalités concrètes de l'opération. 

L'impossibilité de dégager des solutions communes aux deux sys­
tèmes juridiques nous oblige à examiner successivement, en trois 
pamg11aphes, la situation du droit français, celle du droit suisse en ca5 
de fusion, enfin ceNe de la scission en droit suisse. 

§ 1er. La décision de fusion ou de scission en droit français. 

334. Confirmant la doctrine et la jurisprudence antérieures, l'article 
376 LSC dispose que « la fusion est décidée par l'assemblée générale 
extraordinaire des sociétés absorbantes et absorbées ». Il ne fait pas de 
doute que ce texte, qui ne vise, si l'on s'en tient à sa lettre, que la fusion 
par absorption, impose également une assemblée générale extraordinaire 
des sociétés fusionnantes en cas de fusion par combinaison. La com­
pétence de l'assemblée génémle extraordinaire de ces sociétés résulterait 
d'ailleurs de toute façon, en l'absence de disposition spéciale, du fait 
que fa fusion entraîne leur dissolution anticipée, que seule l'assemblée 
générale extraordinaire peut prononcer (art. 239 LSC). 

En cas de scission réa11isée au profit de sociétés anonymes exist•antes, 
l'article 382 LSC renvoie à l'article 376 LSC, et impose donc une décision 
de l'assemblée générale extraordinaire de la société scindée et de chacune 
des sociétés bénéficiaires des apports. Enfin, l'article 383 alinéa 1 LSC 
dispose que la scission réalisée par apports à des sociétés anonymes 
nouvelles est décidée par l'a1ssemblée générale extraordinaire de la 
société scindée. 

335. On peut remarquer que ces dispositions ne distinguent pas selon 
que ·l'opération entraîne ou non une augmentation de capital de la société 
reprenante. Certes, dans l·a règle, une augmentation de capital est néces-

14 
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saire, et toute la doctrine française paraît s'en tenir à cette hypothèse 
normale. Pourtant, les filiales à 100 % ne sont pas rares dans la pra­
tique 3, non plus que les absorptions de filiales par la société mère. La 
société qui en absorbe une autre dont elle détient toutes les actions ne 
procède pas à une augmentation de capital et n'aurait pas, en vertu 
des dispositions générales, à tenir d'assemblée générale extraordinaire. 
L'article 376 LSC lui en fait obligation. Pour 1les sociétés importantes 
désireuses d'absorber une petite frliale, la réunion d'une assemblée extra­
ordinaire, avec les difficultés pratiques que cela implique compte tenu 
de l'exigence du quorum, peut apparaître comme une formalité particu­
lièrement lourde que la protection des actionnaires ne requiert point. 
En effet, les actifs repris vont simpiement remp'lacer, dans les comptes 
de la société absorbante, les actions de la filiale détenues jusque-là en 
portefeuille, et 1le fait que la société reprenante encoure désormais une 
responsabilité indéfinie du fait d'une entreprise dans laqueJile sa res­
ponsabilité était auparavant limitée ne justifie pas une décision de 
l'assemblée générale, car l'administration est libre d'accroître les enga­
gements de la société. Le législateur n'a manifestement pas envisagé 
cette hypothèse, que nous discuterons de manière plus approfondie à 
propos du droit suisse, et l'on ne peut exclure que fa jurisprudence, si 
l'occasion s'en présente, soit amenée à écarter, dans ce cas, l'application 
de l'article 376 LSC 3 bis. 

§ 2. La décision de fusion en droit suisse. 

336. Il faut distinguer, en droit suisse, entre la situation de J.a société 
absorbée ou des sociétés fusionnantes, et celle de la société absorbante 
en cas de fusion par absorption. 

A. La décision de fusion dans les sociétés reprises. 

337. L'article 748 CO, relatif à la fusion par absorption, ne dit rien 
de la procédure de décision. Mais l'article 649 CO soumet à un cert,ain 
quorum de présence les « décisions qui ont pour objet une fusion ». 

L'application de cette disposition à la société absorbée ne fait aucun 

3 Voir, à titre d'exemple, le schéma du groupe BSN au 1 ., juin 1969, in 
Didier, p. 734-735. 

3bis Comp. Houin, note sous Civ. 16 nov. 1971, Rev. trim. dr. corn. 1972, 
p. 422, qui remarque (p. 424) que les formes de la fusion par absorption sont 
mal adaptées au cas de l'absorption d'une filiale. 
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doute 4 • L'article 649 CO réserve, il est vrai, la di1sposition contraire des 
statuts, mai1s la doctrine admet à juste titre que si 1les statuts peuvent 
déroger aux conditions de quorum prévues par l'article 649, ils ne peu­
vent écarter le principe même de la compétence de l'assemblée générale 
pour les décisions énumérées par cet article 5. La compétence de l'assem­
blée générale de la société absorbée résulterait d'aHleurs, en l'absence 
de disposition spéciale, du fait que la fusion entraîne sa dissolution (art. 
649 al. l et 736 ch. 2 CO). 

Remarquons qu'une décision de l'assemblée générale de la société 
;:i bsorbée est toujours nécessaire, même lorsque toutes ses actions sont 
détenues par la société absorbante, puisque lia réunion de toutes les 
actions en une seule main ne fait pas disparaître la personnalité juridique 
distincte de la société à actionnaire unique, qui reste soumise à toutes 
les dispositions légales régissant les sociétés anonymes 6, 

338. La situation des sociétés fusionnantes en cas de fusion par com­
binaison est semblable à celle de la société absorbée loPs d'une absorption. 
L'article 649 CO leur est applicable. L'article 749 ailinéa 3 chiffre 2 CO 
dissipe d'ailleurs toute incertitude en disposant que « le contflat de fusion 
est approuvé par l'assemblée générale de chacune des anciennes 
sociétés». 

B. La décision de fusion dans la société absorbante. 

339. La fusion entraîne normalement, pour la société absorbante, une 
augmentation de capital, et fréquemment d'autres modifications statu·· 
taires. La compétence de l'assemblée générale est alors évidente. En 
revanche, lia nécessité d'une assemblée générale de la société absorbante 
est discutée lorsque la fusion ne donne pas lieu à une augmentation de 
capital. Nous examinerons cette question en droit positif et en droit 
souhaitable. 

340. Dans l'état actuel de la législation, la solution dépend de l'inter­
prétation que l'on donne à l'article 649 CO. Cette disposition prévoit, 
rappelons-le, que les «décisions qui ont pour objet une fusion » ne 

4 Amrein, SAO 35, p. 349 ; Bürgi, art. 748 CO, n. 58-59 ; Fischer, SJZ 26, 
p. 148 ; Frehner, p. 56-57 ; Geilinger, p. 95-96; Küry, p. 67; Lehmann, p. 44-45; 
f. von Steiger, p. 353; Siegwart, art. 649 CO, n. 10; Suter, p. 97-98 ; Zollikofer, 
p. 57-58. 

5 Siegwart, art. 649 CO, n. 15 (implicitement) ; Suter, p. 97. 
6 Küry, p. 99 ; F. von Steiger, p. 353. Sur ce principe général en dehors 

du cadre de la fusion, voir ATF 67.11.29 = ]T 1941.1.249; ATF 86.11.171 = 
JT 1961.1.38. 
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peuvent être prises que par une assemblée générale où les deux tiers au 
moins de toutes les actions sont représentés. Cette disposition s'applique­
t-elle seulement à la société reprise, ou également à la société absor­
bante? On peut tenter de répondre à cette question en remontant aux 
travaux préparatoires de l'article 649 CO 7 • 

L'article 627 alinéa 2 de l'ancien CFO soumettait au quorum de 
présence des deux tiers des actions « les décisions par lesquelles la 
société ... fusionne avec une autre société», ce qui n'était pas plus clair 
que le texte actuel. 

L'article 709 du projet Huber de 1919 était plus explicite, puisqu'il 
visait « les décisions par lesquelles la société ... fusionne, soit en étant 
reprise par une autre société anonyme, soit en s'unissant à une autre 
société anonyme ... >>. La décision de fusion, soumise à certaines condi­
tions de quorum, n'émanait donc que de la société absorbée, ou des 
sociétés fusionnantes en cas de combinaison. C'est la même solution que 
reprit, tout aussi nettement, le projet Hoffmann de 1923, qui visait, en 
son article 664, les « décisions ... qui ont pour objet une fusion entraînant 
son absorption par une autre société anonyme ou son union avec une 
autre société de même nature». Mais le troisième projet de révision des 
titres 24 à 33 du CFO, émanant du Conseil fédéral, ne parlait plus que 
des « décisions... qui ont une fusion pour objet » (art. 648), formule 
identique, à une inversion près, à celle de l'article 649 actuel. On était 
donc ramené à l'incertitude de l'ancien CFO, mais il est certain que, 
pour ses rédacteurs, le texte proposé ne comportait qu'un a'llègement de 
forme par rapport aux deux premiers projets. 

341. Il semble qu'il y ait eu, dès le projet Hoffmann, un malentendu 
sur la portée de la disposition proposée. En effet, devant la Commission 
d'experts, Egger proposa, en 1925, de compléter les dispositions relatives 
à la fusion par absorption (art. 758 du troisième projet) par un amen­
dement ainsi rédigé : « Die BescMüsse müssen von beiden Gesellschaften 
nach den Bestimmungen über Fusionsbeschlüsse gefasst werden und be­
dürfen der offentlichen Beurkundung ». Cet amendement était en contra-­
diction avec l'article 664 du même projet, qui ne prévoyait pas de déci­
sion de l'assemblée générale de la société absorbante. Les membres de 
la Commission, et Egger lui-même, s'accordèrent pourtant à ne voir là 
qu'un amendement purement rédactionnel, qui fut renvoyé à la Com­
mission de rédaction 8. 

1 Voir, sur ce point, Suter, p. 99 ss. 
s Procès-verbal de la Commission d'experts pour la révision des Titres 

XXIV à XXXIII CFO, 1925, p. 417 ss. 
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L'amendement Egger ne fut ni retenu dans le projet du Conseil fé­
déral de 1928, ni repris dans le texte définitif du Code des obligations 
revisé. Ce qui n'empêcha pas le rapporteur du projet de révision devant 
le Conseiil des Etats, Thalmann, de déclarer, en 1931 : «Die Grundlage 
der Fusion bildet der von beiden Gesellschaften in notarieller Form 
verurkundete Fusionsbeschluss » ». 

Les travaux piréparatoires de l'article 649 CO ne sont donc pas très 
éclairants. Si certains experts ont pu considérer, à l'époque, que ce texte 
devait s'appliquer tant à la société absorbante qu'à la société absorbée, 
il semble toutefois, si l'on suit la genèse de cette disposiüon à travers 
les trois projets de révision, que telle n'ait pas été l'intention du légis­
lateur. Aussi estimons-nous, avec la doctrine majoritaire, que l'article 
649 CO, tout comme jadis l'article 627 alinéa 2 CFO, n'est applicable 
qu'à la société reprise 10. Une décision de fusion de l'assemblée générale 
de la société absorbante n'est donc pas nécessaire, de lege tata, en l'ab­
sence d'augmentation de capital. C'est du reste là la solution qui prévaut 
en pratique, puisque le registre du commerce n'exige pas une telle dé­
dsion pour l'inscription d'une fusion. 

342. M. Suter adopte, dans sa thèse, un autre point de vue. Pour cet 
auteur, si le <législateur n'a pas jugé nécessaire d'imposer dans tous les 
cas une décision de fusion de la société absorbante, c'est parce que l'on 
estimait alors que la fusion supposait toujours une augmenfation de 
capital de la société absorbante, donc une décision de l'assemblée gé­
nérale. Mais tel n'est pas toujours le cas et l'absorption d'une autre 
société menace les droits des actionnaires de la société absorbante même 
en l'absence d'augmentation de capital. On ne saurait donc laisser le 
conseil d'administration décider seul d'une fusion. Il y là une lacune 
dans la protection des actionnaires de la société absorbante, lacune 
qu'il faut combler en déclarant l'article 649 CO applicable à la société 
absorbante 11. 

C'est, à notre avis, admettre trop facilement l'existence d'une lacune 
de la loi. Le seul risque que courent la société absorbante et ses action­
naires, en cas de fusion sans augmentation de capital, est que l'entrepris~ 
absorbée comporte un passif excessif ou ne se révèle pas rentable. Mais 
c'est là un risque que le conseil d'administration pourrait prendre 

o Bull. stén. Conseil des Etats 1931, p. 611. 
10 Amrein, SAO 35, p. 349 ; Faessler, p. 53 ; Frehner, p. 58-59 ; Oeilinger, 

p. 96-97 ; Küry, p. 67-68 ; Lehmann, p. 50 ; Siegwart, art. 649 CO, n. 10 ; 
F. von Steig-er, p. 353; Zollikofer, p. 61. Contra; Balastèr, p. 116; Bürgi, 
art. 748 CO, n. 62 ; Suter, p. 104-105 ; Mellinger, p. 18 ss. 

11 Suter, p. 104-105. 
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dans les limites de ses pouvoirs et quitte à engager sa responsabilité, 
en reprenant avec actif et passif une entreprise qui ne revêtirait pas la 
forme d'une société anonyme. S'il y a lacune de la loi en cas de fusion, 
ne faudrait-il pas admettre, ce que personne ne songe à soutenir, qu'il 
en va de même dans tous les cas où une société anonyme reprend une 
entreprise avec actif et passif, que ce soit contre des espèces ou contre 
des actions déjà existantes, et que l'assemblée générale devrait, dan'.; 
tous les cas, approuver cette reprise ? 

Bürgi estime cependant que, du fait des risques que l'absorption d'une 
fiiliale comporte pour la société mère, cette opération ne peut rentrer 
dans la gestion courante qui est seule du domaine de l'administration 11 hi•. 

Cette solution nous paraît se heurter à l'artiole 721 a'linéa 2 CO, en vertu 
duquel « l'administration est autorisée à prendre des décisions sur toutes 
les affaires qui ne sont pas attribuées ou réservées à l'assemblée géné­
rale ou à d'autres organes sociaux». 

343. De lege tata, une décision de l'assemblée générale de la société 
absorbante n'est donc nécessaire que si la fusion suppose, pour cette 
société, une augmentation de capital ou quelque autre modification sta­
tutaire. Ainsi, il n'y a pas à proprement parler de décision de fusion de 
l'assemblée générale de la société absorbante, puisque l'opération ne lui 
est soumise que par le biais des modifications statutaires qu'elle néces­
site. 

De lege f erenda, la di1scussion reste ouverte. 

344. De prime abord, on est tenté de considérer que l'exigence d'une 
décision de l'assemblée générale serait de nature à protéger les action­
nairns de la société absorbante contre la reprise d'une société déficitaire, 
ou contre ila rémunération excessive de l'apport-fusion si celle-ci doit 
s'effectuer par la remise d'actions que la société absorbante elle-même 
détient en portefeuille. La question de l'opportunité d'une telle réforme, 
tant sur le plan théorique que d'un point de vue pratique, doit toutefois 
être approfondie. Les deux hypothèses dans lesquelles une fusion sans 
augmentation de capital est, en fait, concevable sont, d'une part, l'ab­
sorption d'une filiale à 100 % par la société mère et, d'autre part, le cas 
où la société absorbante possède un nombre suffisant de ses propres 
actions pour rémunérer intégralement l'apport de la société absorbée 12 • 

llbis Bürgi art. 748 CO, n. 62. 
12 Küry, p: 94 ss., 93 ; cet auteur ajoute le cas où la société absorbée possède 

des actions de l'absorbante (une augmentation de capital serait alors inutile si 
ces titres représentent 50 % de l'actif et peuvent donc être utilisés pour rému­
nérer l'autre moitié de l'apport) et celui où il y a identité d'actionnaires entre les 
deux sociétés. 
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345. Dans le cas de l'absorption d'une filiale, la valeur du patrimoine 
repris est égale à la valeur réelle queMe que soit la valeur au bilan -
des actions détenues par la société mère. Tant que l'actif de la société 
absorbée est supérieur à son passif, la société absorbante ne peut donc 
faire aucune perte du fait de la fusion. Le premier risque qu'elle court 
est celui d'un surendettement de la société reprise. Dans un tel cas, le 
seul préjudice subi par la société reprenante est éga1l au montant de 
l'excédent passif, puisque la valeur des actions qu'eHe détenait avant la 
fusion était nulle. L'opération ne peut donc avoir pour but que d'éviter 
la faillite de la filiale, et l'opportunité d'une telle prise en charge du 
passif de cette société doit être appréciée en fonction de considérations 
de politique commercia'le qui relèvent de la seule compétence du conseil 
d'administration. Il est certain, de toute manière, qu'une absD'rption dans 
de telles conditions ne sera qu'exceptionnelle et que les administrateurs 
de la société absorbante engageraient gravement leur responsabilité en 
décidant, sans que l'intérêt social le justifie, la reprise d'une filiale trop 
lourdement obérée m. 

Le deuxième risque est que l'entreprise absorbée, bien que n'étant 
pas déficitaire au moment de la fusion, ne se révèle pas rentable à terme. 
Normalement, cela signifie que, si la fusion n'avait pas eu lieu, les ac­
tions de la filiale détenues par la société mère auraient de toute façon 
perdu leur va.\eur, et que l'absorption n'a pas entraîné de perte pour la 
société reprenante. 

Finalement, l'absorption d'une filiale ne menace guère, à notre avis, 
les droits des actionnaires, pas plus en tout cas que des opérations, telle 
la reprise d'une entreprise avec actif et passif, qui entrent sans conteste 
dans les pouvoirs du conseil d'administration. D'un point de vue théo­
rique, il s'agit là d'un acte de gestion du patrimoine social qui n'entre 
pas dans les compétences de l'assemblée généra'le. Ajoutons que l'exi­
gence d'une décision de l'assemblée générale de la société absorbante, 
du moins si la loi imposait un quorum de présence, serait souvent bien 
gênante en pratique, compte tenu du fait que la filiale est parfois d'une 
importance négligeable par rapport à la société mère. C'est ainsi qu'il 
faudrait convoquer l'assemblée générale d'une grande banque ou d'une 
compagnie d'assurances à l'échelle nationale pour décider de l'absorp-· 

1s Sur l'annulation, pour abus de majorité, de la décision d'une assemblée 
générale décidant, sans que l'intérêt social le justifie, la prise en charge des 
dettes d'une filiale, voir, en droit français, Corn. 29 mai 1972, J.C.P. 1973.11.17337, 
note Guyon. 
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tion de la filiale immobilière propriétaire des locaux d'une succursale 
ou d'une agence. 

346. Le cas où la société absorbante remet aux actionnaires de la société 
absorbée les actions qu'elle détient en portefeuille semble, à première 
vue, toucher plus gravement les droits des actionnaires de la société 
reprenante car elle affecte la répartition du capital social. 

Si l'on considère que les actionnaires ont, sur les actions détenues 
en portefeuilile par la société émettrice, un droit de préemption propor­
tionnel à leur participation et analogue au droit préférentiel de sous­
cription, il faudrait une décision de l'assemblée générnle pour leur 
imposer une renonciation à ce droit 14• Mais, dans l'arrêt Knie de 1962, 
le Tribunal fédéral a nettement rejeté cette conception, en décidant, d'une 
part, que les actionnaires n'avaient aucun droit, au moment de leur 
aliénation, sur les titres détenus par la société émettrice et, d'autre part, 
que la décision d'aliéner ces titres appartenait, sauf disposition contraire 
des statuts, au conseil d'administration 15. Là encore, si le conseil d'ad­
ministration décide de remettre ces actions à des tiers en échange d'une 
entreprise qu'elle reprend avec actif et passif, c'est un acte de gestion du 
patrimoine social qui entre bien dans sa compétence. Peu importe, à 
cet égard, que l'entreprise absorbée soit exploitée sous la forme d'un~ 

société anonyme et que l'opération constitue une fusion au sens de l'arti­
cle 748 CO. 

347. En conclusion, nous ne pensons pas que le législateur doive im­
poser dans tous les cas une décision de fusion de l'assemblée généra:le de 
la société absorbante. Une telle exigence serait, en l'absence d'augmen­
tation de capita'l et de toute autre modification statutaire, en contradic­
tion avec le système général de répartition des compétences au sein de 
la société anonyme. EHe irait du reste à l'encontre des tendances modernes 
du droit de la société anonyme, qui ne sont pas en faveur d'un renfor­
cement du râle de l'assemblée générale. Il ne semble pas, en outre, qu'une 
teUe mesure soit indispensable à la protection des actionnaires. 

14 Comp. art. 652 CO pour la renonciation au droit de souscription. 
15 ATF 88.II.98 = ]T 1962.1.616. Il convient toutefois de remarquer que c'est 

là un arrêt de circonstance et que, comme le dit le TF, une décision en sens 
contraire aurait abouti à la paralysie de la société. Si l'on admet cependant le 
point de vue du TF, les limites de la liberté de l'administration dans l'utilisation 
des actions propres sont difficiles à tracer. Le conseil pourrait-il vraiment, par 
l'achat (au demeurant prohibé par l'art. 659 CO) et la revente des titres, redis­
tribuer à sa guise les actions de la société ? 
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§ 3. La décision de scission en droit suisse. 

348. En ce qui concerne la société appelée à se démembrer, la scission 
entraîne sa dissolution, et par conséquent une décision de l'assemblée 
générale est toujours nécessaire. Il ne s'agit toutefois pas forcément 
d'une véritable décision de scission ; c'est là un point sur lequel nous 
reviendrons dans la prochaine section, à propos de l'objet de la décision 
de l'assemblée générale. 

349. La situation des sociétés reprenantes préexistantes est anafogue 
à celle de la société absorbante en cas de fusion par absorption. Dans 
la mesure où une augmentation de capital est nécessaire, seule l'assem­
blée générale peut en décider. Si, en revanche, l'opération se réa11ise 
sans augmentation de capital, l'acceptation et la rémunération de l'apport 
de la société scindée relèvent de la compétence du conseil d'adminis­
tration. 

Section II : L'OBJET DE LA DÉCISION DE FUSION ou DE SCISSION. 

350. Pour déterminer l'objet des décisions des assemblées générales 
des sociétés participant à une fusion ou à une scission, nous devrons, 
une fois encore, mettre à part l'hypothèse de la scission en droit suisse. 
Auparavant, nous examinerons la situation des sociétés apporteuses, 
puis celle des sociétés reprenantes, en cas de fusion et en cas de scission 
selon le droit français. 

§ 1 •r. La décision de fusion ou de scission dans les sociétés reprises. 

351. Ce que décident, en assemblée générale, la société absorbée en 
cas d'absorption, chacune des sociétés fusionnantes lors d',une combi­
naison, la société appelée à se démembrer s'il y a scission et, le cas 
échéant, chacune des sociétés préexistantes participant avec la société 
scindée à la création d'une société nouveJile, c'est, bien entendu, la fusion 
ou la scission elle-même ie. C'est bien là l'objet de ces décisions. Mai& 
la décision de fusion ou de scission se décompose elle-même en un cer-

10 Voir le texte des art. 649 al. 1 CO, 376 LSC. 
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tain nombre de résolutions qui doivent être inscrites à l'ordre du jour 
de l'assemblée générale. 

352. Il s'agit en premier lieu d'approuver le contrat ou le projet de 
fusion ou de scission 17 , puisque c'est ce document qui prévoit les 
conditions de l'opération et que c'est son approbation par l'assemblée 
générale qui engage chacune des sociétés participantes à l'égard des 
autres. L'article 749 alinéa 3 chiffre 2 CO dispose d'ailleurs expressé­
ment, pour la fusion par combinaison, que « le contrat de fusion est 
approuvé par l'assemblée générale de chacune des anciennes sociétés». 
En principe, cette approbation du projet de fusion ou de scission suffit, 
puisque toutes les conditions de l'opération doivent y figurer. En parti­
culier, une décision expresse de dissolution de la société apporteuse n'est 
en principe pas nécessaire 18, puisque cette dissolution résulte, de par la 
1oi, de la fusion elle-même. La pratique, en Suisse comme en France, est 
toutefois de faire décider la dissolution par l'assemblée générale 19. 

353. Si les statuts de la société ou des sociétés reprenantes ne font 
pas partie intégrante du projet de fusion 20 ou de scission, Hs doivent 
également être soumis à l'assemblée générale des sociétés apporteuses 
et approuvés par elle, car les actionnaires dont les titres seront échangés 
se trouveront désormais soumis à ces statuts et l'opération est analogue, 
pour eux, à une modification statutaire. Cette position, défendue en Suisse 
par certains auteurs 21 , paraît être celle de la pratique dans notre pays. 
En cas de fusion par combinaison, elle résulte, à notre avis, de l'article 
749 CO. En prévoyant que « le contrat de fusion est approuvé par l'as­
semblée générale de chacune des anciennes sociétés», 1l'aHnéa 3 chiffre 2 
vise, selon nous, non seulement le contrat de fusion au sens strict, mais 
l'ensemble de l'acte authentique imposé par le chiffre 1 22 , y compris 

17 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-C, n. 70; fasc. 164-E, n. 38; fasc. 164-0, 
11. 68. 

18 Suter, p. 96-97 ; Baudeu-Bellargent, fasc. 164-C, n. 70. Contra : Latscha, 
F3. 

rn Voir Latscha, F4 (formulaires). L'ordre du jour de l'assemblée générale 
de JR. Geigy SA du 20 oct. 1970, appelée à décider de l'absorption par 
CIBA SA, comportait la décision suivante : «Après approbation du contrat de 
fusion avec CIBA Société Anonyme et à la condition que la fusion soit exécu­
toire, l'Assemblée constate que la Société est dissoute, conformément à 
l'art. 748 CO.» Ainsi, la dissolution fait l'objet d'une résolution distincte, mais 
elle est simplement constatée. Décision ou constatation, la résolution relative 
à la dissolution ne revêt, de toute manière, qu'un caractère purement formel et 
pourrait être omise dès lors que la fusion est décidée. 

20 Ce qui pour Frehner, p. 61, serait nécessaire. 
21 Haberling, p. 52 ; Küry, p. 65 ; Suter, p. 115. 
22 Voir infra, n. 419. 
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les statuts de la société nouvelle. Certains praticiens semblent même 
estimer qu'outre l'approbation globale de l'ensemble des statuts de la 
société absorbante, une résolution spéciale de l'assemblée générale de la 
société absorbée est nécessaire pour adopter l'article de ces statuts 
relatif à l'apport-fusion et à sa rémunération 23 ; cette opinion se fonde 
sans doute sur une interprétation extensive et discutable de l'article 
636 CO, qui s'appliquerait par analogie à <la décision de la société ab­
sorbée. Cette décision de pure forme fait manifestement double emploi 
avec l'approbation du contrat de fusion, complétée par l'adoption globale 
des statuts de la société reprenante. 

En France, la doctrine n'exige pas que l'assemblée générale de la 
société apporteuse se prononce sur les statuts de la société absorbante 
en cas de fusion par absorption. A notre avis, cela s'impose pourtant, 
tout comme en droit suisse, et l'on peut regretter que le législateur ne 
l'ait pas expressément prévu. Il en va de même en cas de scission par 
apports à des sociétés existantes. 

En cas d'apports à une ou plusieurs sociétés nouvelles, M. Latscha 
estime que le projet de fusion ou de scission, qui sera approuvé par les 
assemblées générales, doit contenir « le projet de statuts de la société 
nouvelle, ou tout au moins ses dispositions essentielles » 24• Si nous 
sommes d'accord avec cet auteur pour considérer qu'il suffit que les 
actionnaües des sociétés reprises se prononcent sur les dispositions essen­
tielles des statuts de la société nouvelle, c'est parce qu'ils auront, par la 
suite, à les approuver formellement en assemblée constitutive. Du moins 
doivent-ils en tout cas leur être soumis, dans leur substance, dès l'assem­
blée des sociétés apporteuses qui décide de la fusion ou de la scission. 

354. L'assemblée générale de la société apporteuse doit encore se pro­
noncer sur les ajustements prééVlables ou concomitants à l'opération que 
le contrat de fusion ou de scission peut imposer à cette société 25, notam­
ment sur d'éventuelles augmentations ou réductions de capital destinées 
à permettre l'échange des titres sur des bases financières déterminées. 

355. Toutes ces résolutions sont, en fait, dépourvues de signification 
propre et revêtent surtout un caractère formel, dans la mesure où elles 
ne font que confirmer et mettre en forme les clauses du contrat de fusion 

23 Voir le point 4 de l'ordre du jour de l'assemblée générale précitée de 
j.R. Oeigy SA. 

24 Latscha, Z7, Z16; dans le même sens, Baudeu-Bellargent, fasc. 164-f, 
n. 25. 

25 Voir supra, n. 250 ss. 
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ou de scission. Elles font partie intégrante de la décision de fusion ou 
de scission. 

356. Avant la réforme des sociétés commerciales, l'usage était, en 
France, de nommer un liquidateur ou un délégué spécial chargé d'ac­
quitter ile passif dont la société apporteuse avait conservé la charge, ou 
d'en surveiller l'acquittement par la société reprenante 20. Aujourd'hui 
où le passif des sociétés apporteuses est nécessairement pris en charge 
par les sociétés reprenantes et où cette reprise de dettes est opposable aux 
créanciers, ce procédé n'a plus de sens 21. 

357. Une dernière résolution de l'assemblée générale doit encore char­
ger le conseiil d'administration ou le directoire d'exécuter la fusion ou la 
scission en procédant aux mesures de publicité nécessaires et, en droit 
français, en convoquant s'il y a lieu - conjointement, le cas échéant, 
avec l'administration de l'autre société fusionnante - l'assemblée cons­
titutive de la société ou des sociétés nouvelles. 

358. Toutes les résolutions de l'assemblée générale forment un tout 
qui est la décision de fusion ou de scission au sens large du terme. 
Chacune d'el:les est soumise à la condition, expresse ou tacite, de l'adop­
tion des autres. ENes sont prises, d'autre part, sous la condition suspensive 
de l'approbation de l'opération par chacune des autres sociétés parti­
cipantes, et de la réalisation définitive de la fusion ou de la scission 28• 

§ 2. La décision des sociétés reprenantes. 

359. Renvoyant à 'la section V la procédure de constitution de la société 
ou des sociétés nouvelles, nous n'examinerons ici que les résolutions de 
l'assemblée générale des sociétés reprenantes préexistantes : société ab­
sorbante en cas de fusion par absorption, sociétés bénéficiaires des 
~ipports en cas de fusion-scission. 

360. Là encore, l'objet des décisions de l'assemblée générale est bien la 
fusion ou la scission elle-même. Il s'agit en premier lieu d'approuver 
le contrat de fusion ou de scission, ainsi que le prévoit l'article 376 LSC. 
Cette affirmation doit toutefois être nuancée en droit suisse puisque, 

26 Voir notamment Latscha, F4-F5; Baudeu-Bellargent, fasc. 164-C, n. 70; 
supra, note 53 sous n. 32. 

21 Voir cependant Latscha, Z20, Z21. 
28 En France, la décision de scission est également soumise, en règle géné­

rale, à la condition que l'agrément ministériel visé à l'art. 16-1 L. 12 juillet 1965 
soit obtenu ; voir Latscha, Z21. 
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comme nous l'avons dit, la fusion n'est approuvée que par le biais des 
modifications statutaires qu'elle nécessite 29 ; du moins la décision d'aug­
mentation de capital comporte-t-eJrle l'approbation du contrat de fusion. 

361. Dans le cas normal où la société absorbante doit augmenter son 
capital, l'assemblée générale doit expressément statuer sur cette augmen­
tation et modifier en conséquence ses statuts. En France, avant 1966, 
l'assemblée générale ne pouvait, dans un premier temps, qu'approuver 
lt principe de l'apport-fusion et devait nommer un commissaire aux ap·· 
ports ; il fallait une seconde assemblée pour statuer sur le rapport de 
ce commissaire et constater la réalisation définitive de -l'augmentation 
de capital 30• Sous le régime actuel, le commissaire aux apports est, comme 
on l'a vu ~1 , désigné par décision de justice à la requête du conseil d'ad­
ministration ou du directoire et son rapport est soumis à l'assemblée 
générale unique statuant sur la fusion. Cette assemblée peut donc décider 
définitivement l'augmentation de capital et la modification corrélative 
des statuts, sous réserve de l'approbation du projet de fusion ou de 
sdssion par l'assemblée générale de la société apporteuse si cette 
approbation n'est pas intervenue ; sous réserve également, en cas de 
scission, de la décision des autres sociétés bénéficiaires des apports 
puisque la scission forme un tout. 

E·n droit suisse, on sait qu'une augmentation de capital peut se réaliser 
soit selon une procédure successive comportant une assemblée de dé­
cision et une seconde assemblée de constat, soit selon une procédure 
simultanée dans laquelle une seule assemblée décide l'augmentation et 
constate sa réalisation 32, Selon la procédure successive, l'assemblée gé­
nérale de la société absorbante approuve tout d'abord le contrat de 
fusion et décide d'augmenter son capita'l ; une seconde assemblée doit 
intervenir, après que l'assemblée générale de la société apporteuse a 
approuvé le contrat de fusion et que la société absorbante en a été avisée, 
pour constater l'augmentation de capital 33. 

La fusion constituant, pour la société absorbante, une augmentation 
de capital par apport en nature, les nouveliles dispositions statutaires 
relatives à l'apport-fusion doivent faire l'objet d'une décision spéciale 

20 Supra, n. 343. 
3o Art. 4 Loi 24 juillet 1867. 
31 Supra, n. 327. 
32 Balastèr, p. 94 ss. ; Siegwart, art. 650 CO, n. 24 et 40; F. von Steiger, 

p. 294 ; Suter, p. 89. 
33 Voir l'art. 653 al. 1 CO. Balastèr, p. 94 ss. ; Siegwart, art. 650 CO, 

n. 25 ss. ; F. von Steiger, p. 294; Suter, p. 89. 
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de l'assemblée générale extraordinaire (art. 650 al. 2 renvoyant à l'art. 
636 CO, art. 653 al. 1 in fine) 34, Lorsque l'augmentation de capital se 
réalise selon la procédure successive, on peut se demander au cours de 
laqueHe des deux assemblées cette résolution spéciale doit intervenir. 
Alors que pour Siegwart 3 ô, la décision approuvant les dispositions sur 
l'apport doit intervenir lors de la première assemblée, Schucany 36 estime 
au contraire que c'est dans le cadre de l'assemblée de constat qu'elle 
doit être prise. Nous pensons de même que seule l'a,ssemblée de constat 
comporte un vote définitif sur les apports en nature, assimilable à celui 
de l'assemblée constitutive dans le cadre de l'article 636 CO, et que par 
conséquent c'est dans cette seconde assemblée que l'article des apports 
doit être approuvé. 

En pratique, c'est plutôt la procédure simultanée qui, pour des raisons 
de simplification évidentes, est appliquée. Elle est sans autre possible 
lorsque l'assemblée générale de la société absorbée a déjà approuvé le 
contrat de fusion 37 ; même si ce n'est pas le cas, l'assemblée de la so­
ciété absorbante qui statue sur la fusion peut décider d'augmenter son 
capital, constater la réa11isation de cette augmentation, modifier ses sta­
tuts, et approuver spécialement l'article des apports, le tout sous condi­
tion suspensive de la décision de la société absorbée et de la réalisation 
définitive de la fusion 38. 

362. L'assemblée générale doit encore statuer expressément sur toutes 
les autres modifications statutaires que l'opération peut impliquer. 

Elle doit finalement charger le consei1l d'administration ou le directoire 
de procéder aux mesures légales de publicité. 

363. Comme pour les sociétés reprises, les diverses résolutions de 
l'assemblée générale des sociétés reprenantes sont étroitement liées et 
c'est leur ensemble qui constitue la décision de fusion au sens large. 
Chacune est soumise à la condition expresse ou tacite que les autres 
soient adoptées, et toutes sont prises sous condition suspensive de 
l'approbation de l'opération par les autres sociétés participantes. 

34 Bürgi art. 748 CO, n. 67. 
35 Siegwart, art. 650 CO, n. 31. 
36 Schucany, art. 653 CO, n. 3. Dans le même sens : Balastèr, p. 98-100 ; 

Jaggi, p. 200. 
37 Suter, p. 121. 
38 Voir le point 5 de l'ordre du jour de l'assemblée générale de CIBA SA 

du 20 octobre 1970, approuvant la fusion avec J.R. Geigy S.A. 
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§ 3. La décision de scission en droit suisse. 

364. Le cas des sociétés préexistantes bénéficiaires d'apports ne pose 
pas de problèmes particuliers et leur situation est analogue à celle de 
la société absorbante en cas de fusion par absorption. Une décision de­
l'assemblée générale est nécessaire si la société doit augmenter son 
capital pour créer les actions qu'elle remettra à la société scindée, ou si 
la reprise entraîne la nécessité d'une autre modification statutaire, par 
exemple une extension du cercle des opérations (art. 649 CO). Dans le 
premier cas, la décision de l'assemblée générale porte sur le principe de 
l'augmentation de capital, sur l'approbation de l'apport en nature, et sur 
la modification corrélative des statuts. L'opération ne comportant er. 
principe pas, comme en droit français, une convention de scission unique 
mais des conventions d'apport indépendantes entre la société démembrée 
et chacune des sociétés reprenantes, l'approbation de l'apport par l'assem­
blée générale de l'une de ces sociétés n'est pas, normalement, soumise 
à la condition d'une décision semblable des autres sociétés bénéficiaires 
des apports. 

365. Pour la société qui se scinde, le contenu de la décision ou des 
décisions de l'assemblée générale dépend des conditions concrètes de 
réalisation de la scission. Normalement, on peut penser que l'adminis­
tration va soumettre à l'assemblée générale l'ensemble de l'opération et 
lui demander de décider la dissolution de la société, la réalisation des 
divers apports aux sociétés reprenantes, préexistantes ou nouvelles, le 
cas échéant le principe de la constitution des sociétés nouvelles, enfin 
la répartition des actions reçues des sociétés reprenantes entre les ac­
tionnaires, à titre de parts de liquidation. 

366. Mais l'opération peut aussi se réaliser par étapes, une partie des 
apports aux sociétés reprenantes étant effectuée avant la dissolution de 
la société apporteuse. La compétence respective du conseil d'administra­
tion et de l'assemblée générale pour décider de chacun de ces apports 
dépend de son importance par rapport à l'ensemble de 'l'exploitation so­
ciale. Le conseil d'administration ne peut, à notre avis, faire apport 
d'une partie des actifs - et, le cas échéant, du passif correspondant -­
a une autre société, que dans la mesure où cet apport n'entraîne ni une 
réduction du cercle des opérations (art. 649 CO), ni une modification du 
but social (art. 648 CO). Ainsi, l'apport d'une branche d'activité a nor­
malement pour conséquence une réduction de fait du cercle des opérations, 
l'apport de l'ensemble de l'exploitation sociale aux sociétés reprenantes 
transforme, aussi longtemps qu'elle n'est pas dissoute, la société appor-
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teuse en une holding. Ces aliénations ne peuvent, selon nous, intervenir, 
tant que la société n'est pas dissoute, que comme des conséquences d'une 
décision de l'assemblée générale conforme aux articles 649 ou 648 CO, 
car l'on ne saurait admettre que le conseil d'administration fasse passer 
dans les faits, de sa seule autorité, une modification statutaire que la 
loi réserve à l'assemblée générale. 

Si la société décide simplement sa dissolution avant la réalisation 
des divers apports aux sociétés reprenantes, on peut se demander si 
une résolution de l'assemblée générale sera nécessaire pour effectuer ces 
apports ou si la décision est de la compétence des liquidateurs. Une 
partie de la doctrine considère que les liquidateurs ne peuvent décider 
seuls d'aliéner en bloc les actifs sociaux 39 ; or la scission s'analyse en 
plusieurs cessions en bloc de parties du patrimoine sociail, et s'oppose 
ainsi à la réalisation isolée de chaque actif qui ferait normalement partie 
des tâches du liquidateur. Mais l'opinion selon laquelle la cession en bloc 
dépasse les compétences des liquidateurs nous paraît discutable et n'est 
en tout cas pas corroborée par iles dispositions légales. La liquidation 
suppose normalement la vente des actifs contre des espèces, non leur 
échange contre des actions, et un auteur a pu considérer le droit à voir 
l'actif social transformé en numéraire comme un droit acquis abso'iu 
de l'actionnaire 40 ; mais nous ne voyons pas pourquoi, sur un plan gé­
néral, les liquidateurs ne pourraient pas échanger des actifs contre des 
ti.tres, quitte à réaliser ensuite ces derniers. Si nous inclinons fimrlement à 
penser que l'assemblée générale doit ·se prononcer sur les apports à effec­
tuer aux sociétés reprenantes, c'est parce que ces apports, même s'ils font 
l'objet d'une décision séparée, ne sont en fait qu'une partie de l'opération 
qui aboutira à la distribution d'actions en guise de parts de liquidation. 

367. En effet, comme nous l'avons vu 41, les actionnaires ont en prin­
cipe le droit de toucher en espèces leur part de liquidation. Seule une 
décision de l'assemblée générale peut permettre la distribution, en lieu 
.et place d'argent liquide, des actions des sociétés reprenantes. 

368. En résumé, quelle que soit la procédure suivie, l'assemblée gene­
rnle de la société appelée à se démembrer devra obligatoirement statuer 
sur les objets suivants : la dissolution de la société ; le principe des ap­
ports de patrimoine aux sociétés reprenantes, sous réserve de ceux que 
le conseH d'administration pourrait, dans la limite de ses compétences, 

39 F. von Steiger, p. 344. 
40 Budliger, p. 58. 
41 Supra, n. 68. 
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effectuer avant la décision de dissolution ; la répartition des actions des 
sociétés reprenantes entre les actionnaires à titre de parts de liquida­
tion. En revanche, l'assemblée générale n'a pas, en principe, à se pro­
noncer sur les conditions dans lesquelles sont effectués les apports aux 
sociétés reprenantes et sur leur rémunération. Finalement, il est difficile, 
en droit suisse, de parler d'une décision de scission comme on parle 
d'une décision de fusion, car il ne s'agit pas d'une opération présen­
tant la même unité. Selon les circonstances, on peut se trouver en pré­
sence de plusieurs décisions destinées à rendre possible la scission, sans 
que rassemblée générale ait véritablement à se prononcer sur l'ensemble 
de l'opération. 

Section III : LES CONDITIONS DE LA DÉCISION DE FUSION ou DE SCISSION. 

369. La décision de fusion ou de scission est soumise à certaines con­
ditions de quorum et de majorité que nous allons maintenant déterminer. 
Si le problème est simple en droit français, comme nous le verrons dans 
notre premier paragraphe, il n'en va pas de même en droit suisse, où 
res conditions ne sont pas uniformes. Nous envisagerons, dans un pa­
ragraphe 2, 'la décision de fusion en droit suisse, alors que le parti­
cularisme de la scission, telle qu'eMe est actuellement possible dans notre 
pays, nous conduira une fois de plus à l'envisager séparément, dans un 
troisième paragraphe. 

§ 1 •r. La décision de fusion ou de scission en droit français. 

370. La fusion ou la scission est décidée1 aux termes de la loi, par 
l'assemblée générale extraordinaire de chacune des sociétés participantes 
(art. 376, 382, 383 LSC). C'est également l'assemblée généraJle extraor­
dinaire qui est compétente pour décider une augmentation de capital 
(art. 180 al. 1 LSC) et, plus généralement, pour modifier les statuts dans 
toutes leurs dispositions (art. 153 aL 1 LSC). Par conséquent, les con­
ditions de la décision de fusion ou de scission de chacune des sociétés 
sont les mêmes quelles que soient les modalités de l'opération. 

371. li y a toutefois des exceptions à cette règle. L'assemblée générale 
ne peut, sans leur consentement, augmenter les engagements des action­
naires (art. 153 al. 1 LSC). Si la fusion ou la scission devait avoir un 
tel effet, une décision unanime serait nécessaire 42 . Tel est le cas lorsqu'une 

42 Art. 373 LSC. 

15 
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société anonyme est absorbée par une société d'une autre forme, car, 
dans toutes les autres formes de sociétés, les associés encourent une 
responsabilité personnelle plus ou moins étendue, même dans les SARL 
en vertu de ,l'article 40 alinéa 2 LSC 43• Remarquons que l'échange des 
actions de fa société reprise contre des titres de valeur nominale supé­
rieure ne représente pas une augmentation des engagements des action­
naires car ceux-ci ne se trouvent pas exposés à devoir effectuer des 
prestations supplémentaires. 

La seconde exception concerne la reprise d'une société française par 
une société étrangère. La doctrine et la jurisprudence assimilent une 
telle opération au changement de nationalité de la société apporteuse 44. 

Aux termes de l'article 154 LSC, l'assemblée générale extraordinaire ne 
peut, aux conditions légales de quorum et de majorité, changer la na­
tionalité de la société que si le pays d'accueil --- donc celui de la société 
reprenante - a « conclu avec la France une convention spéciale permet­
tant d'acquérir sa nationalité et de transférer le siège social sur son 
territoire, et conservant à la société sa personnalité juridique». L'ap­
plication, même par analogie, de cette disposition au cas de l'absorp­
tion par une société étrangère apparaît discutable, puisqu'il n'est pas 
question ici de transfert de siège ni de conservation de la personnalité 
de la société apporteuse. Quoi qu'il en soit, la doctrine est fixée en ce 
sens que l'absorption par une société étrangère peut être décidée par 
l'assemblée générale extraordinaire aux conditions de l'article 153 LSC 
s'il existe avec le pays de la société absorbante une convention spéciale, 
à défaut de quoi l'unanimité est nécessaire. 

A ces deux hypothèses dans 'lesquelles l'unanimité est traditionnel­
lement exigée, il convient encore d'ajouter les cas, auxquels nous avons 
déjà fait a1Husion 45, où la scission ne donnerait pas lieu à l'attribution à 
chacun des actionnaires de la société démembrée d'une quote-part des 
actions de chacune des sociétés bénéficiaires proportionnelle à sa par­
ticipation dans la société scindée, seule répartition conforme au principe 
de l'égalité entre actionnaires. Sans aller jusqu'à exiger l'unanimité des 
actionnaires de la société qui se scinde dans tous les cas de sdssion 
ratione personae, nous pensons qu'elle s'impose dès lors que n'intervient 
pas une répartition proportionnelle à tous les actionnaires autres que 
ceux auxquels !a scission a pour but d'attribuer, avec leur consentement, 

43 ].O. Déb. Sénat, séance du 27 avril 1966, p. 367 ; Joly, Fusion (feuillets 
verts), n. 16. 

44 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-A, n. 43 ss. 
45 Supra, n. 225 et note 40 sous n. 241. 
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les actions d'une seule société reprenante. Il en est de même lorsque !'uni: 
des sociétés reprenantes possède des actions de la société scindée et 
qu'elle est remplie de ses droits uniquement par l'attribution d'actions 
de l'autre ou des autres sociétés reprenantes, ce qui rend impossible une 
répartition proportionnelle aux autres actionnaires de la société dé­
membrée. 

372. Si l'on excepte donc les hypothèses particulières où l'unanimité est 
requise, la décision de fusion ou de scision doit intervenir, dans chacune 
des sociétés, aux conditions prévues à l'article 153 LSC. Aux termes de 
cette disposition, l'assemblée générale extraordinaire « ne délibère vaiJa­
blement que si les actionnaires présents ou représentés possèdent au 
moins, sur première convocation, la moitié et, sur deuxième convocation, 
le quart des actions ayant le droit de vote. A défaut de ce dernier quorum, 
ia deuxième assemblée peut être prorogée à une date postérieure de 
deux mois au plus à celle à laquelle elle avait été convoquée». Quant à 
la majorité, elle doit être égale aux deux tiers des voix exprimées, compte 
non tenu des buHetins blancs. 

On peut noter, chemin faisant, que le texte nouveau s'écarte sur deux 
points de l'article 31 de la loi du 24 juillet 1867, déjà plusieurs fois 
modifié. D'une part, il supprime une étape dans la réduction du quorum 
léga'I, puisqu'avant 1966, l'assemblée extraordinaire devait réunir la 
moitié du capital social sur une première convocation, le tiers sur seconde 
convocation, le quart sur troisième convocation, cette troisième assem­
blée pouvant encore être « prorogée » de deux mois aux mêmes condi­
tions. En réduisant ainsi le nombre des assemblées extraordinaires 
convoquées à défaut de quorum, le législateur de 1966 a tenu compte des 
frais qu'occasionnent les assemblées générales et du peu d'efficacité des 
réunions successives 46. Cette simplification, dernière étape d'une évo­
lution législative entamée par la loi du 22 novembre 1913 47, ne représente 
pas une atténuation des mesures protectrices des actionnaires minoritaires 
car ce n'est certainement pas une convocation supplémentaire qui pour­
rait assurer une plus large représentation des actionnaires à l'assemblée 
générale. D'autre part, la majorité des deux tiers se calcule désormais 
par rapport aux voix exprimées alors que, selon le texte ancien, elle 
se calculait sur les voix des actionnaires présents ou représentés. Le 
nouveau mode de calcul fait passer malgré eux les abstentionnistes dans 
le camp des approbateurs alors que leur abstention manifeste clairement 

46 Observations de la Commission des lois (Ass. nat.), in Hamiaut, t. li, 
p. 126. 

47 Sur les étapes de cette évolution, voir Berr, n. 318 ss., p. 198 ss. 
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leur volonté de ne pas approuver la résolution proposée 48• On peut 
certes répondre à cela que le système contraire faisait de l'abstention 
une façon polie de dire non, alors que qui s'abstient ne dit ni oui, ni 
non. Il n'en reste pas moins que 'la méthode consacrée par l'article 153 
LSC permet à une proportion plus réduite des actionnaires d'imposer 
aux autres leur volonté. 

373. Comme l'a fait observer la Commission des lois de l'Assemblée 
nationale, « les règles de quorum et de majorité ont un caractère d'ordn~ 
public ; il est impossible tant d'augmenter que de diminuer les exigences 
légales, ce qui se comprend dans la mesure où il s'agit à la fois de 
garantir les droits individuels des actionnaires et de ne pas paralyser 
la gestion de la société » 49• En fait, cela résulte plus de l'esprit de la 
loi que de sa lettre. S'il ressort clairement de la rédaction de l'article 
153 alinéa 2 LSC que les statuts ne peuvent assouplir les règles 'légales, 
il n'est pas évident qu'Hs ne puissent pas les renforcer ; et lorsque 
l'article 173 alinéa 1 frappe de nuHité les décisions prises en violation de 
l'article 153, les seules résolutions visées sont celles que l'assemblée 
générale extraordinaire pourrait prendre sans que soit réunie la pro­
portion minimum des actions ayant le droit de vote ou sans que la 
majorité obtenue atteigne les deux tiers. Mais la jurisprudence conférait 
déjà, depuis fort longtemps, le caractère d'un principe obligatoire aux 
règles de quorum, et interdisait aux statuts de renforcer ces exigences 50. 

Si quelques opinions divergentes se sont jadis fait jour en doctrine, 
l'accord s'est réalisé, en tout cas depuis la loi du 25 février 1953 modifiant 
les articles 29 à 31 de la loi de 1867, sur le caractère impératif de ces 
dispositions 51. Le législateur de 1966 n'a pas entendu innover sur ce 
point. 

374. Lorsqu'une société participant à une fusion ou à une scission dé­
tient des actions d'une autre société participante, dans quelle mesure 
peut-elle, avec ces actions, prendre part au vote ? C'est là une question 
d'un grand intérêt pratique car les fusions et scissions mettent en cause, 
le plus souvent, des sociétés déjà liées entre elles d'une façon ou d'une 
autre, notamment par des participations, réciproques ou non. Le pro­
blème ne se pose pas s'il s'agit de participations entre les diverses so­
ciétés bénéficiaires des apports en cas de scission. Mais si l'une des 
sociétés participant à une fusion par combinaison possède des actions 

48 Berr, n. 328, p. 203. 
49 Cité in Hamiaut, t. II, p. 126. 
5o Civ. 2 juin 1947, S. 1947.1.177, note Dalsace; D. 1948.373, note Percerou. 
51 Berr, n. 321, p. 199. 
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de l'autre société fusionnante, si une société reprenante est actionnaire 
de la société reprise, si la société apporteuse détient des titres d'une 
société reprenante, il y a là, à n'en pas douter, une hypothèse de vote 
intéressé. On sait que la loi française ne prohibe pas de façon générale 
le vote intéressé, mais se borne à l'interdire dans certains cas déter­
minés 52• H faut donc voir si certaines de ces dispositions particulières 
sont applicables dans les hypothèses qui nous intéressent ici. 

La première est celle où l'une des sociétés apporteuses - société 
fusionnante en cas de combinaison, société scindée ou société participant 
avec celle-ci à la constitution d'une société nouvelle en cas de fusion­
sc1ss1on est actionnaire de l'autre. Cette situation fait dépendre par­
tiellement, voire exclusivement lorsque la participation de la seconde 
société dans la première suffit à lui en assurer le contrôle, la décision 
de l'assemblée générale de l'une des sociétés contractantes de la volonté 
du conseil d'administration ou du directoire de l'autre société. Mais au -
cun texte légal ne permet de priver ces actions de leur droit de vote. 

li en va de même en cas de détention, par la société reprenante, 
d'actions de la société apporteuse. 

La situation est différente lorsque c'est la société apporteuse qui 
détient des actions de la société reprenante, au moins dans la mesure 
où, comme c'est normailement le cas, cette dernière doit procéder à une 
augmentation de capital. L'article 378 LSC dispose que « l'assemblée 
générale extraordinaire statue sur l'approbation des apports en nature, 
conformément aux dispositions de l'article 193 », qui renvoie lui-même 
à l'article 82 relatif à l'assemblée constitutive. Or, l'a1linéa 2 de ce der­
nier article prévoit que, « lorsque l'assemblée délibère sur l'approbation 
d'un apport en nature ou l'octroi d'un avantage particulier, les actions 
de l'apporteur ou du bénéficiaire ne sont pas prises en compte pour le 
calcul de '1a majorité », ni sans doute pour celui du quorum puisque 
celui-ci se compte sur la base des actions ayant le droit de vote (art. 
153 al. 2 LSC). La société apporteuse ne peut donc participer à la déci­
sion de l'assemblée générale de la société reprenante approuvant son 
apport 53 • Il est un peu académique de se demander si elle peut néan­
moins voter sur l'approbation du pro_iet de fusion ou de scission car 
les deux décisions sont si étroitement liées que l'une ne se conçoit pas 
sans l'autre ; si le projet de fusion n'est adopté que grâce aux voix de 
la société absorbée, l'approbation de l'apport ne pourra être votée et la 
fusion n'aura pas lieu. En pratique, il est d'ailleurs fréquent que le 

52 Supra, 11. 151. 
53 Baudeu-Bellarge11t, fasc. 164-C, 11. 111. 
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contrat de fusion et l'apport en résultant fassent l'objet d'une résolution 
unique 54• On admet d'ordinaire que les actionnaires de la société appor­
teuse qui détiennent également des actions de la société reprenantc 
peuvent voter à l'assemblée générale de cette dernière, de même que les 
administrateurs de la société absorbée qui sont, à titre personnel, action­
naires de l'absorbante 55. 

375. Une dernière précision doit être apportée quant aux conditions 
de la décision de l'assemblée générale de la société reprenante. L'article 
82 alinéa 1 LSC, applicable, comme on vient de le voir, à l'approbation 
de l'apport résultant de la fusion ou de la scission, limite à dix le nombre 
de voix dont chaque actionnaire peut disposer. Si c'est là une mesure 
efficace de protection des petits porteurs, elle entraîne une inégalité entre 
ceux de la société reprenante et ceux de la société reprise. Par le biais 
des règles relatives à l'augmentation du capital social, les actionnaires 
de la première bénéficient ainsi d'une protection contre le vote intéressé 
et contre fa toute-puissance des majoritaires, protection qui n'est pas 
accordée aux actionnaires de la seconde. 

§ 2. La décision de fusion en droit suisse. 

376. En droit suisse, les conditions des décisions de l'assemblée gene­
rale n'ont ni l'unité, ni la fixité du droit français. Nous examinerons 
successivement le cas des sociétés absorbée ou fusionnantes, et celui de 
la société absorbante en cas de fusion par absorption. 

A. La décision de la société reprise. 

1. Les conditions de la décision de fusion en général. 

377. C'est, en premier lieu, l'article 649 CO qui détermine les condi­
tions de la décision de fusion de la société absorbée ou des sociétés 
fusionnantes. Cette disposition impose, sauf clause contraire des statuts, 
un quorum de présence des deux tiers au moins de toutes les actions 

54 Voir, par exemple, les résolutions de l'assemblée générale ordinaire et 
extraordinaire du Crédit Commercial de France du 2 octobre 1970, relatives a 
l'absorption de la Société Auxiliaire d'investissements et d'Organisation. 

55 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-C, n. 111-112 et les références citées; sur 
le vote exercé par une filiale de la société apporteuse, voir Trib. corn. Paris, 
16 nov. 1970, J.C.P. 1971.11.16826; Gaz. Pal. 1971.141 ; Rev. trim. dr. corn. 
1971, p. 719. 
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pour les « décisions qui ont pour objet une fusion ». Ce quorum est 
dégressif, la représentation d'un tiers seulement de toutes les actions 
étant exigée sur deuxième convocation. La seconde assemblée ne peut 
avoir lieu, sauf disposition statutaire contraire, que huit jours au moins 
après la première. 

Le sens de l'article 649 CO mérite d'être précisé. Lorsque le législateur 
prévoit que « les deux tiers au moins de toutes les actions » doivent être 
représentés, 'les auteurs considèrent qu'il s'agit bien des deux tiers du 
nombre des actions, indépendamment de leur valeur nominale 56. Le 
quorum de présence de l'article 649 s'opposerait ainsi à la majorité 
qualifiée de l'article 648 CO, applicable notamment en cas de modifica·· 
tion du but social, qui est des deux tiers au moins de l'ensemble du 
capital social. Il n'y a pas de problème si toutes les actions sont de va!Jeur 
nomina1le égale car les deux tiers du nombre des actions représentent en 
même temps les deux tiers du capital social et les deux tiers du nombre 
de voix. L'interprétation dominante de l'article 649 CO peut se justifier 
s'il existe des actions à droit de vote privilégié car les deux tiers du 
nombre des actions constituent alors les deux tiers du nombre des 
voix. En revanche, elle n'a guère de sens, à notre avis, si la société 
comporte des actions de valeurs nominales différentes mais que le droit 
de vote reste proportionnel à la valeur nominale des titres. 

Les travaux préparatoires de la révision du Code des obligations 
montrent d'autre part que les articles 647 et 648 du projet du Conseil 
fédéral de 1928, qui a'llaient devenir respectivement les articles 648 et 
649 CO, parlaient tous deux des deux tiers « de toutes les actions», 
de même d'ailleurs que l'article 634 du projet, futur article 636 CO. C'est 
au cours des travaux préparatoires, apparemment au niveau d'une com­
mission de rédaction et sans que cette modification impliquât un chan­
gement de fond, que la majorité des futurs articles 636 et 648 CO devint 
celle des deux tiers « de l'ensemble du capital social » alors que le quorum 
de présence de l'article 649 restait des deux tiers «de toutes les actions». 
Il est, d'autre part, significatif qu'à l'époque où les articles 647 et 648 
du projet visaient encore tous deux les deux tiers « de toutes les ac­
tions», M. Aeby, rapportant en 1934 devant le Conseil national, ait 
employé indifféremment cette dernière expression et celle des deux tiers 
« des voix » 57. Il paraît donc manifeste que dans l'esprit des rédacteurs 
du texte légal, la majorité qualifiée de l'article 648 CO et le quorum de 
présence de l'article 649 ne différaient pas l'un de l'autre et que les 

56 Siegwart, art. 649 CO, n. 12; Schucany, art. 649 CO, n. 6 ; Geilinger, 
p. 129. 

57 Bull. stén. Conseil national, 1934, p. 277. 
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deux tiers « de l'ensemble du capitaI social», « de toutes les actions» 
ou « des voix » devaient être considérés comme synonymes. Il n'en reste 
ras moins que cela ne peut être vrai dès lors qu'existent des actions 
de valeurs nominales différentes, et que la divergence de rédaction entre 
les articles 648 et 649 interdit sans doute objectivement de calculer de 
la même manière la majorité exigée par la première disposition et le 
quorum prévu par la seconde. Mais l'article 649 CO n'a de sens, à notre 
aviis, que si l'on interprète les deux tiers « de toutes les actions » comme 
se référant aux deux tiers des voix attribuées à l'ensemble des actions. 
La doctrine est cependant fixée dans le sens d'une interprétation littérale 
de cette disposition. 

Les actions détenues par la société elle-même ne peuvent, aux termes 
de l'article 659 alinéa 5 CO, être représentées à l'assemblée générale, 
pas plus, d'après la jurisprudence, que 'les titres appartenant à une 
fHiale 58• La question de savoir si ces actions doivent être prises 
en compte pour '1e calcul du nombre total des actions est discutée. Les 
partisans d'une réponse affirmative 59 soulignent à juste titre que le 
conseH d'administration pourrait être tenté, si l'on adoptait la solution 
contraire, de faire acquérir par la société ses propres titres afin d'abais·­
ser le nombre d'actions nécessaire et de faciliter ainsi la prise des 
décisions. 

378. L'article 649 CO réserve la disposition contraire des statuts. Dans 
le même sens, l'article 627 chiffre 1 CO range parmi les dispositions qui 
ne sont valables qu'à condition de figurer dans les statuts celles con­
cernant notamment la fusion, ainsi que l'extension ou la réduction du 
cercle des opérations, « dans la mesure où il est dérogé aux prescrip­
tions de la loi». L'article 649 CO est donc de droit dispositif et les 
statuts peuvent non seulement renforcer, mais aussi alléger les condi­
tions légales de quorum 60. 

379. Si la loi prévoit un certain quorum de présence, aucune disposition 
légale ne soumet la décision de fusion à une majorité qualifiée. A défaut 
de clause statutaire particulière, c'est donc la majorité absolue des voix 
attribuées aux actions représentées qui sera nécessaire, conformément 
à l'article 703 CO. Cette disposition appelle deux remarques quant au 
mode de calcul de la majorité. D'une part, ce qui est bien normal, les 

58 ATF 72.11.275 = JT 1947.1.167; notes Secrétan et Reymond, JT 1947.1.179. 
59 Siegwart, art. 648 CO, n. 16; Schucany, art. 648 CO, n. 5; Oeilinger, 

p. 123. Contra : Office fédéral du registre du commerce, SJZ 26, p. 46 ; F. von 
Steiger, p. 154. 

60 Frehner, p. 56; Küry, p. 67; Siegwart, art. 649 CO, n. 15; Suter, p. 97. 
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actions privées du droit de vote, soit parce· qu'elles sont détenues par 
la société elle-même, soit en vertu d'une limitation statutaire du nombre 
de voix attribué au porteur de plusieurs actions (art. 692 al. 2 CO), 
ne sont pas prises en compte pour la détermination de la majorité 
requise. D'autre part, cette majorité, contrairement à celle des artides 
153 alinéa 3 et 155 alinéa 3 LSC, se calcule sur les voix attribuées aux 
actions représentées et non sur les voix exprimées, ce qui fait passer 
les abstentionnistes dans le camp des opposants. Cette solution est cri­
tiquée par une partie de la doctrine 61 • Comme l'article 649, l'article 
703 CO n'est pas impératif et les statuts peuvent s'en écarter tant dans 
un sens plus libéral - en prévoyant que 'la majorité se calculera sur 
les voix exprimées -- que dans le sens d'une plus grande rigueur - en 
instituant une majorité qualifiée 62 soit pour toutes les décisions de 
l'assemblée générale, soit pour certaines d'entre elles. 

380. Puisque les conditions de la décision de fusion peuvent être déter­
minées par les statuts, il est utile de se demander quelles catégories de 
dispositions statutaires sont applicables à cette décision. Il s'agit en 
premier lieu des clauses, rares en pratique, qui visent expressément la 
fusion ; si de telles dispositions existent dans les statuts, elles s'appli­
quent seules, bien entendu. A défaut, doit-on se conformer aux disposi­
tions relatives à la dissolution ? Certains auteurs l'ont nié, soulignant 
que la fusion, institution juridique autonome, ne se ramenait pas, pour 
la société apporteuse, à une dissolution 6~. Si fusion et dissolution im­
pliquent toutes deux la perte de la personnalité juridique de la société, 
la seconde suppose sa liquidation, alors que la première l'exclut. D'après 
Suter, ·les considérations qui ont poussé les actionnaires à approuver 
une clause statutaire relative à la dissolution ne sont pas les mêmes que 
celles qui pourraient les engager à adopter une disposition relative à la 
fusion 01. Il n'en reste pas moins que la fusion comporte dissolution de 
la société apporteuse dont l'actionnaire a entendu faire partie, avec 
cette aggravation pour lui qu'il ne touchera pas en espèces, mais en 
actions d'une autre société, sa part dans la société dissoute. Aussi 
pensons-nous, avec une partie de la doctrine, que les clauses statutaires 
touchant à la décision de dissolution s'appliquent à la décision d'~ 
fusion 05, 

61 Bürgi, art. 703 CO, n. 7. 
62 Schucany, art. 703 CO, n. 1. 
63 Bürgi, art. 748 CO, n. 60 ; Haberling, p. 82-83 ; Lehmann, p. 48-49 ; Suter, 

p. 97. 
64 Suter, p. 97. 
65 Frehner, p. 57 ; Küry, p. 67 ; Siegwart, art. 649 CO, n. 10 ; F. von Steiger, 

p. 353 ; Zollikofer, p. 59. 
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La décision de fusion est prévue à l'article 649 CO, sous la rubrique 
« modification des statuts ». Effectivement, tout en conservant leur so­
ciétariat, les actionnaires de la société apporteuse vont se trouver soumis 
aux statuts de la société reprenante. Il n'est donc pas faux d'assimHer, 
pour eux, la fusion à une modification statutaire. Aussi les conditions 
spéciales prévues par les statuts pour leur modification s'appliquent-eHes 
à la décision de fusion 66, 

381. On ne peut appliquer cumulativement des règles divergentes. Il faut 
donc établir une hiérarchie des diverses dispositions qui, dans tel cas 
déterminé, sont susceptibles de s'appliquer à '1a décision de fusion. n 
ne fait pas de doute, comme nous l'avons dit, qu'une disposition sta­
tutaire visant expressément la décision de fusion s'applique seule, soit 
qu'elle allège, soit qu'elle aggrave les conditions de l'article 649 CO. 
Lorsque les statuts ne contiennent pas de clause spéciale relative à la 
fusion, mais prévoient des conditions de quorum et de majorité dif­
férentes pour la dissolution et pour les modifications statutaires, la déci­
sion de fusion doit satisfaire à la fois à ces deux catégories d'exi­
gences et, par conséquent, être prise selon les règles statutaires les plus 
rigoureuses. Il n'y a pas de difficulté lorsque ces règles sont aussi 
strictes ou plus strictes que celiles résultant des articles 649 et 703 CO. 
Si tel n'est pas le cas, on peut hésiter : doit-on admettre que les statuts 
puissent, par le biais de clauses rf!latives aux modifications statutaires 
ou à la dissolution, réduire aussi bien que renforcer les conditions légales 
de la décision de fusion? Nous ne le pensons pas. Seule une clause sta­
tutaire visant expressément la fusion peut, à notre avis, déroger à l'ar­
ticle 649 CO. Telle paraît bien être l'opinion de Siegwart, qui déclare 
applicables à la décision de fusion les aggravations statutaires -· 
« weitergehernde statutarische Erschwerungen » - prévues pour la dis­
solution, mais ne fait pas allusion aux assouplissements que les statuts 
pourraient apporter aux exigences légales 67. 

382. Lorsque la société absorbante détient des actions de la société 
absorbée, elle peut, au sein de l'assemblée générale de cette dernière, 
voter avec ces actions. En revanche, si la société absorbante est une 
filiale de !'absorbée 68 - ce qui n'est pas inconcevable - elle ne pourra 
voter avec les actions de la société mère qu'eHe pourrait posséder. Le 
Tribunal fédéral a, en effet, eu l'occasion d'affirmer que l'exclusion du 

66 Frehner, p. 57 ; Suter, p. 98. Contra : Geilinger, p. 96. 
67 Siegwart, art. 649 CO, n. 10. 
68 Sur la notion de filiale, voir Dallèves, Participations, p. 29. 
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droit de vote prévue par l'article 659 alinéa 5 CO s'étendait aux actions 
de la société mère détenues par la filiale n9. 

La situation est la même en cas de fusion par combinaison. Chacune 
des sociétés fusionnantes peut participer à la décision de fusion de 
l'autre société avec les actions qu'elle possède, à moins qu'elle soit elle­
même une filiale de cette autre société. 

2. Cas particuliers. 

383. Nous avons dit que la fusion était assimilable, pour les action­
naires de la société apporteuse, à une modification statutaire, car elle 
impliquait de leur part la soumission à de nouveaux statuts. La consé­
quence de cette idée est que les conditions spéciales de quorum ou de 
majorité prévues par la loi ou les statuts pour certaines catégorie<> 
particulières de modifications statutaires s'appliquent lorsque l'adoption 
des statuts de la société reprenante équivaut à une telle modification. 

384. Ainsi, conformément à l'article 648 CO, la fusion doit être ap­
prouvée « par les voix des deux tiers au moins de l'ensemble du capital 
social » lorsque le but social de la société reprenante est différent de 
celui de la société reprise, car cela équivaut pour celle-ci à une trans­
formation du but social 79. L'article 648 CO imposant une décision 
des « voix des deux tiers » --- et non des « deux tiers des voix » 
du capital social, il s'agit là d'une majorité calculée sur la base de 
la valeur nominale des actions et non, comme le quorum de l'article 649 
tel que l'interprète la doctrine majoritaire, sur la base du nombre des 
titres. Cela ne revient cependant pas à priver de leur privilège les actions 
à droit de vote privilégié : chaque action donnera droit au nombre de 
voix qu'elle comporte en vertu des statuts et la majorité des deux tiers 
du capital social doit en même temps, conformément à l'article 703 CO, 
représenter la majorité absolue des voix représentées, ou telle autre 
majorité que les statuts peuvent prévoir en lieu et pface 71• 

L'article 648 CO est impératif, en ce sens que même les statut,s pri­
mitifs ne peuvent en diminuer les exigences 72 ; en revanche, les statuts 
peuvent prévoir une majorité plus élevée, voire l'unanimité des ac­
tionnaires. 

69 ATF précité supra note 58 ; Dallèves, op. cit., p. 30. 
70 Amrein, SAO 35, p. 349 ; Bürgi, art. 748 CO, n. 59 ; Frehner, p. 57 ; 

Siegwart, art. 649 CO, n. 10 ; Suter, p. 106. 
71 Siegwart, art. 648 CO, n. 15; Oeilinger, p. 126. 
72 Siegwart, art. 648 CO, n. 13. 
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385. L'article 648 CO s'applique encore à la décision de fusion si les 
statuts de la société absorbante ou nouvelle soumettent certaines réso-
1 utions à des conditions moins strictes que ceux de la société apporteuse, 
car cela équivaut pour les actionnaires à « la suppression de clauses 
statutaires qui aggravent les conditions sous lesquelles l'assemblée gé­
nérale peut prendre une décision». Il en va de même si la société repre·­
nante comporte des actions à droit de vote privilégié alors qu'il n'en 
existait pas dans la société reprise. 

386. Le même principe conduit à l'application de l'article 655 CO 
lorsque la société reprenante comporte des actions privilégiées au sens 
de l'article 656 alors que la société reprise n'en avait pas, ou encore -
sans préjudice des assemblées spéciales lorsque les privilèges attachés 
à des actions privilégiées ou à droit de vote privilégié 73 de la société 
apporteuse ne seront pas conservés intacts dans la société reprenante, 
ou seront primés par les privilèges accordés à d'autres actions. De même, 
l'article 658 CO s'applique à la décision de fusion si la société reprenante 
comporte des bons de jouissance ou de participation. Ces dispositions 
prévoient les mêmes conditions de quorum que l'article 649 CO pour la 
fusion ; ce n'esi donc que si les statuts dérogent à ce texte que l'appli­
cation des articles 655 ou 658 aura pour conséquence de renforcer le 
quorum nécessaire à la décision de fusion. 

B. La décision de la société absorbante. 

387. Conformément à la doctrine dominante, nous avons admis que 
l'article 649 CO n'était applicable qu'à la société absorbée en cas de 
fusion par absorption 74. Si la fusion n'entraîne pas, pour la société 
absorbante, une augmentation de capital ou quelque autre modification 
statutaire, une décision de l'assemblée générale de cette société n'est 
pas nécessaire. Si une modification statutaire doit intervenir, ce sont 
les règles applicables à cette modification qui déterminent les conditions 
de la décision de fusion. 

73 La majorité de la doctrine admet que les art. 654-655 CO s'appliquent en 
cas d'atteinte aux privilèges attachés tant aux actions de priorité de l'art. 656 
qu'aux actions à droit de vote privilégié de l'art. 693 CO ; voir Capitaine, SAO 
14, p. 29 ss. ; Roullet, SAO 17, p. 13 ss. ; Siegwart, art. 654-656 CO, n. 12. 
Contra : Bürgi, art. 693 CO, n. 19, qui estime l'art. 648 applicable à la suppres-
sion du privilège de vote. · 

74 Supra, n. 339 ss. 
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1. Fusiorz avec augmentation de capital . 

. 388. Comme nous l'avons dit dans la section précédente, l'augmentation 
de capital de la société absorbante peut se réaliser soit selon la procé­
dure successive, soit selon la procédure simultanée 75. On sait qu'en 
matière d'augmentation de capital, la différence entre ces deux procédures 
n'est pas aussi tranchée qu'en matière de fondation. Alors qu'en cas de 
fondation simultanée, l'acte constitutif doit être signé par tous les fon­
dateurs (art. 638 CO), c'est l'assemblée générale de la société exis­
tante qui, en cas d'augmentation de capital, décide cette augmentation 
et en constate la réalisation par décision majoritaire, quelle que soit la 
procédure adoptée 76. Il n'est donc pas question d'appliquer l'article 
638 CO en cas d'augmentation de capital selon la procédure simultanée, 
mais seulement de faire prendre par une seule et même assemblée géné­
rale la décision d'augmentation de capital et la décision de constat. 
La distinction entre ces deux décisions existe ainsi, au moins théorique­
ment, dans la procédure simultanée comme dans la procédure successive. 
Les dispositions applicables sont les mêmes et ce sont celles qui régissent 
la fondation successive, non la fondation simultanée. 

389. Comme nous l'avons vu, la fusion constitue pour la société absor­
bante une augmentation de capital par apport en nature, avec cette 
conséquence que les dispositions statutaires concernant l'apport-fusion 
doivent faire l'objet d'une résolution spéciale de l'assemblée générale 77 • 

Le problème est que l'article 636 CO, qui impose une telle décision lors 
de la fondation de la société, dispose qu'elle doit réunir « au moins les 
voix des deux tiers de l'ensemble du capital social». Il s'agit là de 
la même majorité qualifiée, calculée sur l'ensemble du capital social, que 
celle de l'article 648 CO pour la transformation du but social notam­
ment. Qu'en est-il en cas de fusion? 

L'article 650 CO, renvoyant, pour l'augmentation du capital social, 
aux dispositions relatives à la fondation, prévoit expressément, en son 
second alinéa, que « les dispositions relatives aux apports en nature, à 
la reprise de biens et à l'octroi d'avantages particuliers seront appli­
cables». Il ne semble donc pas faire de doute que l'article 636 CO 
s'applique à l'augmentation de capital par apport en nature, ce qu~ 

paraît confirmer l'article 653 alinéa 1 in fine qui vise « les décisions 
spéciales concernant les apports en nature ... ». Mais si l'exigence d'une 

75 Supra, n. 361. 
76 F. von Steiger, p. 294; Suter, p. 89. 
11 Supra, 11. 361. 
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approbation spéciale de l'article des apports en cas d'augmentation de 
capital - et en particulier de fusion - n'est guère mise en doute, on 
peut toutefois se demander si cette décision est vraiment soumise aux 
conditions de l'article 636 CO. 

Balastèr estime que les règles des articles 650 et suivants CO, si 
elles renvoient aux dispositions relatives à la fondation, ne présentent 
pas une telle rigueur dans leur rédaction que l'on doive s'interdire d'in­
terpréter librement la portée de ce renvoi 78 • Refusant à juste titre de 
voir dans l'augmentation de capital une nouveJile fondation partielle 
(ieilweise Neugründung) pour la considérer comme un cas particulier de 
modification statutaire 7", cet auteur confronte l'augmentation qualifiée 
du capital social avec les autres modifications statutaires pour lesquelles 
l'article 648 CO prévoit des conditions identiques à celles de l'article 
636, et constate qu'elle ne fait en aucun cas peser sur les actionnaires 
minoritaires une menace comparable à celle que représente la transfor­
mation du but social, l'émission d'actions à droit de vote privilégié ou 
l'allègement des conditions dans lesquelles l'assemblée générnle peut 
prendre ses décisions so. Ajoutant à cela que l'application de l'article, 
636 CO en cas d'augmentation qualifiée de capital n'est nullement en 
harmonie avec un certain nombre de dispositions légales, notamment 
avec l'article 655 CO sur l'émission d'actions privilégiées, Balastèr 
conclut, de manière fort convaincante, que rien ne justifie l'exigence, 
d'une majorité qualifiée des deux tiers du capital social en cas d'aug­
mentation par apports en nature, si ce n'est une analogie discutable avec­
la procédure de fondation s1. 

Si l'on en revient au cas particulier de la fusion, l'application de 
l'article 636 CO conduit à des résultats d'autant plus choquants que la 
société absorbée peut, elle, décider la fusion dans les conditions parti­
culièrement souples de l'article 649 CO s2• Or, l'opération entraîne sa 
dissolution et, pour ses actionnaires, l'échange de leurs titres, tandis· 
qu'elle est, d'ordinaire, beaucoup moins grave pour la société absor­
bante et ses actionnaires. C'est pourtant l'assemblée générale de cette, 
dernière qui devrait statuer à la majorité des deux tiers du capital social,. 
ce qui, dans bien des cas, reviendrait à rendre impossible la fusion. 

78 Balastèr, p. 24-26. 
79 Balastèr, p. 21-22 
80 Balastèr, p. 110-111 ; dans le même sens, Suter, p. 92. 
s1 Balastèr, p. 118. Contra : Siegwart, art. 650 CO, n. 31 ; Schucany;. 

art. 653 CO, n. 3 ; F. von Steiger, p. 296 ; Geilinger, p. 87. 
82 Suter, p. 93 ; Bürgi, art. 748 CO, n. 69. 
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Aussi la plupart des auteurs refusent-ils de soumettre la décision 
de la société absorbante aux conditions de l'article 636 CO 83, même 
lorsqu'ils admettent en principe l'application de cet article aux autre;; 
cas d'augmentation qualifiée du capital social 84• 

390. Faut-il alors appliquer aux résolutions de l'absorbante, comme :\ 
la décision de la société absorbée, les règles de quorum de l'artiele 
649 CO ? Certains auteurs l'ont soutenu 85, même parmi ceux qui esti­
ment que l'article 649 n'impose pas de décision de fusion de la société 
absorbante en l'absence d'augmentation de capital 86. Cette position 
manque de logique 87 : ou bien l'article 649 CO s'applique à la société 
absorbante et impose dans tous les cas une décisio de 1l'assemblée 
générale 88, ou bien il ne s'applique qu'à la société absorbée et les règ.Jes 
de quorum qu'il prévoit ne sont pas applicables à la décision de l'assem­
blée générale de la société absorbante dans les hypothèses où une Mie 
décision est nécessaire. 

391. Finalement, nous estimons qu'en droit positif, la loi suisse ne 
soumet les décisions d'augmentation de capital de la société absorbante 
à aucune condition particulière de présence ou de majorité 89. Sauf dis­
position contraire des statuts, il suffit donc de la majorité absolue prévue 
par l'article 703 CO. Demeurent réservées les clauses statutaires rela­
tives soit à l'absorption d'une autre société, soit aux modifications des 
statuts en général, soit à l'augmentation du capital en particulier. 

392. Une dernière question se pose à propos des conditions de la dé­
cision de la société absorbante en cas de fusion. On sait que, normale­
ment, les nouveaux actionnaires participent, en cas d'augmentation de 
capital, à la décision de constat 90, aussi bien dans la procédure succes­
sive que dans la procédure simultanée 01 . La fusion constitue, pour la 
société absorbante, une augmentation de capital! par apport en nature et 
l'on ne voit pas, a priori, pourquoi l'on devrait adopter ici une position 

83 Bürgi, art. 748 CO, n. 69 ; Frehner, p. 80 ; Suter, p. 92-93 ; Balastèr,. 
p. 117; F. von Steiger, p. 354, note 83; Geilinger, p. 97. 

84 Ainsi Geilinger, p. 86-87 ; F. von Steiger, p. 296. 
85 Balastèr, p. 116 ; Bürgi, art. 748 CO, n. 69 ; Lehmann, p. 50 ; F. von 

Steiger, p. 354, note 83 ; Suter, p. 94. 
86 Lehmann, p. 50 ; F. von Steiger, p. 353. 
87 Küry, p. 68. 
88 Balastèr, p. 116 ; Bürgi, art. 748 CO, n. 62 ; Suter, p. 93. 
89 Dans le même sens, Frehner, p. 58 ; Geilinger, p. 97. 
90 Balastèr, p. 95 et 105 ; Siegwart, art. 650 CO, n. 41, et art. 653 CO, n. 6 ; 

Schucany, art. 636 CO, n. 4. 
01 Balastèr, p. 132. Contra : Geilinger, p. 87-88. 
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différente. Suter relève cependant que les actionnaires de la société ab­
sorbée ont pu défendre leurs droits en participant à la décision de fusion 
de leur société, dont le contenu ne diffère pas, sur ce point, de celui de 
la décision de constat de la société absorbante et que, par conséquent, 
leur participation à cette dernière décision n'est pas nécessaire 92• Il est 
vrai qu'ils se borneraient, en votant, à prendre acte de leur propre appro­
bation, mais cela n'est pas propre à la fusion et 1a même remarque 
pourrait être faite dans tous les cas d'augmentation de capital. Quoi qu'il 
en soit, la pratique paraît être de ne pas faire participer les actionnaires 
de la société absorbée à la décision de constat de la société absorbante. 
Décision d'augmentation et décision de constat font, du reste, fréquem­
ment l'objet d'une seule et même résolution 93• 

2. Autres modifications des statuts de la société absorbante. 

393. Qu'il y ait ou non augmentation de capital, la fusion peut néces-· 
siter, de la part de la société absorbante, une modification de ses statuts. 
Son approbation est alors soumise aux dispositions léga;les ou statutaires 
relatives à la modification en cause. 

394. En particulier, l'absorption d'une autre société entraîne fréquem­
ment une extension du cercle des opérations. La fusion ne pourra alors 
être décidée que dans les conditions de quorum de l'article 649 CO. Il 
en va de même, en vertu de l'article 655 CO, lorsqu'eHe s'accompagne de 
la création d'actions de priorité au sens de l'artic'le 656 CO, ou de bons 
de jouissance (art. 658 CO). 

395. Si la fusion suppose une transformation du but social de la so­
ciété absorbante, ou encore la création d'actions à droit de vote privHégié, 
elle doit être décidée, conformément à l'article 648 CO, par les voix des 
deux tiers de l'ensemble du capital social. 

396. Relevons pour terminer que, conformément aux principes déjà 
énoncés n4 , la société absorbée peut, si elle détient des actions de la 
société absorbante, exercer son droit de vote à l'assemblée généraile, 
sauf dans le cas, fréquent en pratique, où elle est elle-même une filiale de 
îa société absorbante. 

92 Suter, p. 95 ; Balastèr, p. 117 (implicitement) ; Bürgi, art. 748 CO, n. 68. 
93 Voir Assemblée générale de CIBA SA du 20 octobre 1970 (fusion CIBA­

Oeigy) ; assemblée générale de Nestlé Alimentana SA du 6 mai 1971 (fusion 
Nestlé-Ursina Franck). 

94 Supra, n. 382. 
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§ 3. la décision de scission en droit suisse. 

397. Pour les sociétés reprenantes, la scission entraîne normalement une 
augmentation de capital par apport en nature. La seule question qui se 
pose, quant aux conditions des décisions de leurs assemblées générales, 
est celle de l'application de l'article 636 CO. Nous avons vu que, si les 
auteurs s'accordent à écarter en cas de fusion I'exigence d'une majorHé 
des deux tiers du capital, la doctrine dominante estime que cette majorité 
s'impose dans les autres. hypothèses d'augmentation qualifiée de capital, 
pour l'approbation de l'article des statuts relatif à l'apport 05. Nous 
avons dit aussi pourquoi, d'accord avec Bafastèr, nous ne partagions pas 
cette opinion, il n'y a donc pas lieu d'y revenir ici. Conformément aux 
règles générales, la société apporteuse participe à la décision de constat. 

398. Plus complexe est la situation de la société qui se scinde. Nous 
avons vu que, quelles que soient les modalités pratiques de réalisation 
de l'opération, l'assemblée générale devait se prononcer sur trois points : 
la dissolution de la société ; le principe des apports aux sociétés repre­
nantes ; la répartition des actions des sociétés reprenantes entre les 
actionnaires à titre de parts de liquidation 96• Il faut examiner les condi­
tions de chacune de ces décisions. 

399. La dissolution de la société avant le terme fixé par les statuts 
doit être décidée dans les conditions de quorum de l'article 649 CO. 

400. En ce qui concerne les apports aux sociétés reprenantes, il faut 
distinguer selon que ceux-ci sont antérieurs ou postérieurs à la disso­
lution de la société. Lorsque ces apports sont effectués avant la disso­
lution, l'assemblée générale pourra être appelée à modifier les statuts 
afin de permettre leur réalisation. S'ils supposent une réduction du cercle 
des opérations, celle-ci ne pourra être décidée que dans les conditions de 
l'article 649 CO. S'il y a lieu à transformation du but social - ce qui 
sera pratiquement toujours le cas lorsque tous les apports sont réalisés 
avant la dissolution - l'approbation des voix des deux tiers de l'ensem­
ble du capital social sera nécessaire, conformément à l'article 648 CO. 

Lorsque les apports sont réalisés postérieurement à la dissolution, il 
s'agit, pour l'assemblée générale, d'habiliter les liquidateurs à aliéner 
ainsi les actifs sociaux. Cette décision n'est pas soumise par la loi à 
des conditions particulières. 

95 Supra, n. 389. 
96 Supra, n. 368. 
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401. Nous avons admis qu'une décision de l'assemblée générale pou­
vait imposer aux actionnaires de la société scindée de recevoir des actions 
des sociétés reprenantes à titre de parts de liquidation 97, Nous serions 
tenté d'estimer que l'article 649 CO est applicable par analogie à cette 
décision, tout en reconnaissant que cette analogie n'est pas parfaitement 
évidente. 

Section IV : LES ASSEMBLÉES SPÉCIALES. 

402. Lorsque l'une ou l'autre des sociétés participant à une fusion ou à 
une scission comporte plusieurs catëgories d'actions conférant des droit<; 
différents, l'opération doit, dans certains cas, être soumise à la ratifi­
cation d'assemblées spéciales de chacune de ces catégories, ainsi que le 
dit expressément l'article 376 LSC. Nous traîterons successivement de 
la situation des sociétés reprises et de celle des sociétés reprenantes à cet 
égard. 

§ 1 •r. Les assemblées spéciales dans les sociétés reprises. 

403. Nous avons déjà, à plusieurs reprises, souligné le principe de 
continuité de l'actionnariat qui caractérise la fusion de même que la 
scission du droit français, et en vertu duquel les droits des actionnaires 
ne peuvent être modifiés que conformément aux conditions qui se seraient 
imposées si la société avait continué us. Par conséquent, une assemblée 
spéciale des titulaires de certaines actions est requise chaque fois que 
la fusion ou la scission entraîne une modification de leurs droits qui, 
si la société s'était poursuivie, n'aurait été possible qu'avec l'assentiment 
d'une telle assemblée. 

A. Cas dans lesquels une assemblée spéciale est requise. 

404. Rappelons que l'article 654 alinéas 2 et 3 CO soumet à l'approba­
tion d'une assemblée spéciale des titulaires d'actions privilégiées qu'il 
s'agisse, d'après la doctrine, d'actions de priorité ou d'actions à droit 

97 Supra, n. 68, 367. 
98 Hamel et Lagarde, 1, n. 766 : « La fusion ne saurait permettre à la société 

absorbée de réaliser indirectement une modification statutaire qu'elle n'aurait 
pu décider valablement avant l'absorption. » 
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de vote privilégié - l'émission d'actions nouveHes dont les privilèges 
primeraient ceux des anciennes, ainsi que la modification ou la suppres­
sion des privilèges attachés à ces actions. L'article 654 réserve toutefois 
la disposition contraire des statuts. 

Quant à l'article 156 LSC, il dispose que « la décision d'une assem­
blée générale de modifier les droits relatifs à une catégorie d'actions, 
n'est définitive qu'après approbation par l'assemblée spéciaJle des action­
naires de cette catégorie». Cette disposition est sensiblement p'lus large 
que l'article 654 CO, puisqu'en visant de façon générale toute catégo­
rie d'actions, elle ne réserve pas le bénéfice de l'assemblée spéciale aux 
titulaires d'actions privilégiées mais permet de l'étendre, le cas échéant, 
aux actionnaires ordinaires, ou encore aux porteurs d'actions de jouis­
sance 99. 

405. Qu'il s'agisse d'une fusion ou d'une scission selon le droit français, 
une assemblée spéciale des titulaires d'actions privi'légiées doit être ap­
pelée à se prononcer sur l'opération lorsque celle-ci entraîne la suppres­
sion de leur privilège. Tel est le cas si des actions de priorité ou des 
actions à droit de vote privilégié au sens de l'article 693 CO 100 doivent 
être échangées contre des actions ordinaires de la société reprenante ou 
encore si, les statuts de la société reprenante n'instituant pas de droit 
de vote doub'le, les actionnaires de la société reprise jouissant d'un tel 
droit ne peuvent plus en bénéficier après la fusion 101• En droit français, 
la suppression des droits de priorité attachés à certaines actions peut 
parfois nécessiter une assemblée spéciale des porteurs d'actions ordi­
naires, qui peuvent avoir, tout autant que les titulaires d'actions privi­
légiées, intérêt au maintien de ce privilège ; ainsi, lorsque les statuts 
prévoient l'attribution prioritaire d'un dividende déterminé aux actions 
privilégiées, le solde du bénéfice distribué étant alloué aux titulaires 
d'actions ordinaires, ce sont ces dernières qui sont en fait privilégiées 
si la société est prospère 102 • Si une clause ainsi rédigée figure dans les 
statuts de la société reprise et n'est pas introduite dans ceux de la 
société reprenante, une assemblée spéciale de chacune des catégories 
d'actions, privilégiées et ordinaires, devra, à notre avis, se prononcer sur 
la fusion ou sur la scission. Le droit suisse, en raison de la rédaction 
trop étroite de l'article 654 CO, présente sur ce point une regrettable 
lacune. 

99 Voir l'art. 213 LSC. 
100 Voir supra, note 73. 
101 Art. 176 al. 2 LSC : « La fusion de la société est sans effet sur le droit 

de vote double qui peut être exercé au sein de la société absorbante, si les 
statuts de celle-ci l'ont institué. » 

102 Martin, p. 285-286. 
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406. Il y a encore lieu de faire approuver l'opération par une assemblée 
spéciale des actionnaires touchés si les droits attachés à des actions 
privilégiées se trouvent simplement modifiés par la fusion ou la scission. 
Il semble qu'en droit français, une assemblée spéciale des actionnaires 
privilégiés s'impose même lorsque leurs privilèges se trouvent aug­
mentés 103, une assemblée spéciale des actionnaires ordinaires étant cor­
rélativement nécessaire puisque leurs droits dans la société nouvelle seront 
diminués du fait de l'accroissement du droit de priorité des actions pri­
vilégiées 104 , En droit suisse, la nécessité d'une assemblée spéciale ne 
paraît avoir été envisagée qu'en cas d'atteinte aux privilèges 105. 

407. Une assemblée spéciale des titulaires d'actions privilégiées est 
également nécessaire lorsque la société reprenante comporte des actions 
dont le privilège prime celui des actions qui seront remises aux action­
naires privHégiés de la société reprise. Cette solution résulte sans doute 
possible, en droit suisse, de l'appi!ication de l'article 654 CO en cas 
de fusion. Nous pensons qu'elle s'impose également en droit français, 
car il y a '1à une modification indirecte des droits attachés aux action6 
privilégiées. 

408. En droit français, il peut enfin y avoir lieu à approbation de la 
fusion ou de la sciission par une assemblée spéciale des titulaires d'ac­
tions de jouissance 106. 

409. Le cas de la société scindée en droit suisse est particulier, car la 
scission ne comporte pas, en l'état actuel de notre législation, de continuité 
de l'actionnariat. La société scindée se liquide et les actionnaires tou­
chent en nature leur part de liquidation, sous la forme d'actions des 
sociétés reprenantes. Le seul cas dans lequel une assemblée spéciale des 
actionnaires privilégiés devrait s'ajouter à l'assemblée générale approu­
vant ce mode de liquidation est, à notre avis, celui où la répartition des 
actions d'apport dérogerait aux privilèges prévus par les statuts en 
matière de liquidation. On ne saurait certes méconnaître le caractère peu 
satisfaisant de cette solution sur le plan de la protection des actionnaires. 
Mais la liquidation de la société a pour conséquence que les seuls pri­
vilèges dont on doive encore tenir compte sont ceux qui touchent, préci­
sément, à la liquidation. 

1os Baudeu-Bellargent, fasc. 164-C n. 71 ; Copper-Royer, Fusion, n. 14, p. 70. 
104 Baudeu-Bellargent, Loc. cit. 
105 Voir notamment Siegwart, art. 654-656 CO, n. 27 ss. 
106 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-C, n. 72. 
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B. Conditions et effets de la décision de l'assemblée spéciale. 

410. En droit suisse, les auteurs considèrent que la décision de l'assem­
blée spéciale prévue par l'article 654 CO obéit aux mêmes conditions de 
quorum que celle de l'assemblée générale statuant sur le même objet 101. 

L'assemblée spéciale doit donc réunir les deux tiers de toutes les actions 
de la catégorie en cause, un tiers sur seconde convocation (art. 655 et 
649 CO), le tout sauf disposition contraire des statuts. Lorsque ceux-ci 
prévoient, par exemple, une majorité qualifiée au ·Sein de i'assembléc 
générale, soit pour les décisions visées à l'article 654 CO, soit pour les 
modifications statutaires en général, la même règle s'applique à l'assem­
blée spéciale 1os. En cas de fusion, il n'y a pas lieu de soumettre la 
décision de l'assemblée spéciale aux mêmes conditions que celle de 
l'assemblée générale si le quorum et la majorité requis pour celle-ci 
résultent soit de dispositions statutaires relatives à la fusion ou à la 
dissolution, soit de l'application de l'article 648 CO. En effet, si une 
assemblée spéciale doit approuver la fusion, c'est uniquement parce 
qu'elle entraîne pour les titulaires d'actions privilégiées l'une des consé­
quences visées à l'article 654 CO. Cette assemblée doit donc statuer dans 
les mêmes conditions que si l'une de ces hypothèses se réalisait en l'ab­
sence de fusion. 

411. En droit français, l'article 156 LSC exige pour les assemblées 
spéciales Ie même quorum dégressif calculé sur les « actions ayant le 
droit de vote, et dont il est envisagé de modifier les droits » - et la même 
majorité qualifiée que pour l'assemblée générale extraordinaire. 

412. Dans le cas où la fusion ou la scission doit être approuvée par 
une ou plusieurs assemblées spéciales, cette approbation est une condi­
tion suspensive de la décision de l'assemblée générale. A défaut d'appro­
bation, cette dernière devient caduque et l'opération ne peut avoir lieu. 

§ 2. Les assemblées spéciales dans les sociétés reprenantes. 

413. Dans la société absorbante ou dans les sociétés reprenantes en 
cas de scission, la nécessité de l'approbation par une ou plusieurs assem­
blées spéciales est liée à la création d'actions privilégiées en faveur des 
actionnaires de la société apporteuse. 

101 Siegwart, art. 654-656 CO, n. 33. 
10s Ibid. 
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Une assemblée spéciale des titulaires d'actions privilégiées dont les 
droits seront atteints par l'émission des actions nouvelles doit être réunie. 
En droit français, « s'il existe, à côté des actions privilégiées dont les 
droits demeurent intacts, des actions ordinaires dont les droits vont se 
trouver réduits par la création d'actions de priorité au profit des membres 
de la société absorbée, il faut réunir une assemblée spéciale des titulaires 
d'actions ordinaires» l09. Il n'en va pas de même en droit suisse, compte 
tenu de l'étroitesse des termes de l'article 654 CO, et l'on constate ici, 
une fois de plus, l'insuffisance de cette disposition. 

Les conditions et les effets de la décision des assemblées spéciales 
sont les mêmes que dans les sociétés reprises. 

Section V : LA CONSTITUTION DES SOCIÉTÉS REPRENANTES. 

414. Une fois la fusion ou la scission décidée par les assemblées gé­
nérales et, le cas échéant, par les assemblées spéciales des sociétés inté­
ressées, il reste à la réaliser. En cas de fusion par combinaison ou de 
scission par apports à des sociétés nouvelles, l'essentiel de cette réali­
sation consiste dans la constitution de la société ou des sociétés repre­
nantes. La procédure de fondation de ces sociétés diffère assez nettement 
en droit suisse et en droit français pour que les deux systèmes doivent 
être étudiés séparément. 

§ 1 ••. la constitution des sociétés reprenantes en droit suisse. 

415. L'article 749 CO institue, pour la constitution de la société issue 
d'une fusion par combinaison, une procédure originale inspirée de celle 
de la fondation simultanée. En cas de scission, en revanche, ce sont 
purement et simplement les règles générales sur la fondation qui sont 
applicables. 

A. La constilution de la société nouvelle issue de 
la fusion par combinaisnn. 

416. L'article 749 alinéa 2 CO renvoie aux règles relatives à la fon­
dation des sociétés anonymes. En fait, aucune des dispositions des 
articles 629 à 638 CO ne paraît applicable 11o, si ce n'est l'article 633 

109 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-C, n. 122. 
no Bürgi, art. 749 CO, n. 3. 
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alinéa 4 sur fa libération des apports en nature et le principe exprimé à 
l'alinéa 1 du même article, selon lequel les actions doivent être, dès la 
fondation, libérées à concurrence de 20 % au moins de leur valeur nomi­
nale 111. L'article 749 alinéa .3 prévoit en effet, pour la fondation de la 
société nouvelle issue de la fusion, une procédure particulière qui cons­
titue une adaptation, au cas de la combinaison, de la procédure simul­
tanée de l'article 638 CO. 

417. Il n'est pas inutile de rappeler les dispositions de l'article 749 
alinéa 3 CO, qui paraissent avoir été souvent mal interprétées par les 
auteurs: 

« Sont en outre applicables les dispositions suivantes : 
1) Par acte authentique, les sociétés destinées à être absorbées pas­
sent le contrat de fusion, établissent les statuts de la nouvelle société, 
constatent que toutes les actions sont reprises, que la remise de 
1' actif des anciennes sociétés a eu lieu et nomment les organes 
qui sont nécessaires au fonctionnement de la société nouveHe ; 
2) Le contrat de fusion est approuvé par l'assemblée générale de 
chacune des anciennes sociétés ; 
3) Après cette approbation, la constitution de la nouvelle société est 
constatée par acte authentique et inscrite sur le registre du com­
merce; 
4) Les actions de la nouvelle société sont ensuite remises, confor­
mément au contrat de fusion, en échange des anciennes». 

Si l'on compare le chiffre 1 à l'article 638 CO, il apparaît clairement 
que 'l'acte authentique prévu par la première disposition est une trans­
position de l'acte constitutif exigé par la seconde en cas de fondation 
simultanée. L'originalité de la procédure de l'article 749 CO est que cet 
acte, signé par l'administration des sociétés fusionnantes, n'est pas dé­
finitif ; il doit encore être approuvé par l'assemblée générale de chacune 
des sociétés, après quoi les deux administrations devront constater, 
par un second acte authentique, cette double approbation et la société 
nouvelle sera inscrite au registre du commerce par les administrateurs 
désignés dans le premier acte authentique, conformément à l'article 640. 
A notre avis, les procès-verbaux, dressés en la forme authentique, des 
assemblées générales des sociétés fusionnantes, peuvent remplacer l'acte 
authentique du chiffre 3 ; il s'agit simplement, en effet, de constater 
que 1' acte constitutif du chiffre l est devenu définitif par suite de sa 
ratification par les assemblées générales. 

111 Frehner, p. 11. 
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418. La procédure de l'article 749 CO n'est pas comprise ainsi par 
tous les auteurs. Pour Schucany 112 et F. von Steiger 113 , les adminis­
trateurs des sociétés fusionnantes se bornent, avant les assemblées gé­
néra1les, à établir le contrat de fusion, qui est seul soumis aux action­
naires de chacune des sociétés. Après leur approbation, Schucany, sou­
cieux sans doute de ramener la procédure de fondation à celle de l'article 
638 CO, estime que les sociétés fusionnantes - donc leurs administra­
tions - doivent établir un acte constitutif en la forme authentique, qui 
doit contenir toutes les mentions prévues à l'article 749 alinéa 3 chif­
fre 1 CO. Steiger, quant à lui, ex:ige une assemblée constitutive de la 
société nouvelle 114, et c'est dans le procès-verbal authentique de cette 
assemblée que devront figurer ces mentions obligatoires. 

419. Il nous paraît erroné de vouloir ainsi faire entrer à tout prix la 
procédure de l'article 749 CO dans le cadre de l'une ou l'autre des 
procédures habituelles de fondation. L'intention du législateur d'insti­
tuer une procédure originale est, en effet, manifeste 115. Les projets 
Huber (art. 779) et Hoffmann (art. 759) prévoyaient la rédaction, en la 
forme authentique, d'un contrat de fusion et d'un contrat de fondation, 
qui devaient tous deux être approuvés par les assemblées générales. 
Réunissant en un seul acte contrat de fusion et contrat de fondation, le 
projet du Conseil fédéral de 1928 (art. 738), repris par l'article 749 actuel, 
ne parle plus que de l'approbation du contrat de fusion, mais il est clair 
que cette approbation porte sur l'ensemble de l'acte authentique unique. 
Il est clair aussi, puisque cet acte contient toutes les mentions d'un acte 
constitutif, qu'il suffit de constater, en la forme authentique, son appro­
bation par les assemblées générales des sociétés fusionnantes, pour 
que la société nouvelle puisse être inscrite au registre du commerce. 

Fondée sur un acte constitutif authentique dispensant de la tenue 
d'une assemblée constitutive, cette procédure se rapproche de celle éta­
blie par l'article 638 CO pour la fondation simultanée. Elle s'en distingue 
cependant. L'une des caractéristiques essentielles de la fondation simul­
tanée est l'identité des actionnaires et des fondateurs, qui attestent dans 
l'acte constitutif « qu'ils ont pris eux-mêmes toutes les actions ». En 
cas de fusion, ce sont les sociétés fusionnantes qui concluent l'acte cons­
titutif, ce sont elles qui agissent comme fondateurs, mais ce sont leurs 
actionnaires qui, dès la fondation, deviennent actionnaires de la société 

112 Schucany, art. 749 CO, n. 2. 
11a F. von Steiger, p. 361-362. 
114 Ibid. ; contra : Bür1,ri, art. 749 CO, n. 10. 
115 Bürgi, art. 749 CO, n. 4. 
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nouvelle 110. On a parfois soutenu que les sociétés fusionnantes agis­
saient comme représentantes de leurs actionnaires, qui étaient les véri­
tables fondateurs 111 ; cette conception artificielle ne repose que sur le 
souci de faire de la constitution de la société issue de la fusion une 
fondation simultanée au sens de l'article 638 CO. En fait, les sociétés 
fusionnantes se trouvent dans une situation analogue à celle des fon­
dateurs dans le cadre d'une fondation successive us. Dans cette optique, 
le fait que deux sociétés suffisent pour, en fusionnant, en créer une nou­
velle n'apparaît pas comme une dérogation à l'article 625 alinéa 1 CO 
qui exige trois actionnaires au moins lors de la fondation ; aucune dis­
position ne prévoit un nombre minimum de fondateurs en cas de fondation 
successive. Quant aux actionnaires, ils seront normalement plus de trois. 
La fusion de deux sociétés à actionnaire unique se heurte en principe à 
l'article 625 CO. 

B. La constitution des sociétés reprenantes en cas de scission. 

420. Il s'agit pour la société qui se scinde de fonder des filiales aux­
quelles elle fait apport de parties de son patrimoine. Les règles no11males 
sur la fondation sont applicables et, en particulier, trois actionnaires au 
moins sont nécessaires, ce qui amènera, en pratique, la société à s'assurer 
le concours de deux personnes qui peuvent être de simples hommes de 
paille. La procédure suivie sera celle de l'artide 638 CO. 

§ 2. La constitution des sociétés reprenantes 
en droit français. 

421. Le principe général en la matière est posé par l'article 372 alinéa 
3 LSC, selon lequel, si la fusion ou la scission « comporte la création 
de sociétés nouvelles, chacune de celles-ci est constituée selon les règles 
propres à la forme de société adoptée». Les articles 379 et 383 LSC 
consacrent cependant la validité, jadis contestée, de la constitution des 
sociétés nouvelles avec les seuls apports des sociétés fusionnantes ou 
de la société scindée. Nous devons examiner en détail le cas de la fusion 
par combinaison et celui de la scission par apports à des sociétés nou­
velles. 

116 Bürgi, art. 749 CO, n. 2. 
111 Lehmann, p. 58 ; critiqué par Frehner, p. 10. 
11s Dans ce sens, semble-t-il, Frehner, p. 10. 
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A. La constitution de la société nouvelle issue 
de la fusion par combinaison. 

422. L'article 379 LSC dispose, en sa première phrase : « Lorsque la 
fusion est réalisée par voie de création d'une société nouvelle, celle-ci 
peut être constituée sans autres apports que ceux effectués par les sociétés 
procédant à leur fusion ». C'est-à-dire, a contrario, que des tiers peuvent 
aussi, le cas échéant, participer à la création de la société nouvelle. La 
procédure de constitution diffère selon que l'on se trouve dans l'une ou 
l'autre hypothèse. 

1. Constitution sans apports extérieurs. 

423. C'est là le cas normal lors d'une fusion par combinaison. L'ar­
ticle 379 LSC paraît déroger, dans cette hypothèse, à l'artiele 73 qui 
décide que le nombre des actionnaires ne peut être inférieur à sept. En 
fait, tout comme en droit suisse, ce ne sont pas les sociétés fusionnantes 
mais leurs actionnaires qui deviennent associés de la société nouvelle 119. 

424. L'article 379 LSC dispose que les actionnaires des sociétés ap­
porteuses « peuvent se réunir de plein droit en assemblée générale cons­
titutive de la société nouvelle issue de la fusion et il est procédé confor­
mément aux dispositions régissant la constitution des sociétés anony­
mes ». Ainsi, et contrairement au droit suisse, la loi française exige 
nne assemblée constitutive de la société nouvelle. Sans doute en raison 
de l'impossibilité de faire signer les nouveaux statuts par tous les action­
naires des sociétés fusionnantes (art. 87 LSC) i20, elle renvoie donc 
aux dispositions relatives à la constitution avec appel public à l'épargne 
(art. 74 et suivants LSC) et non à la procédure des articles 84 et sui­
vants LSC, bien qu'il n'y ait pas de souscription publique. L'article 
258 DSC précise la portée de ce renvoi aux règles relatives à la cons­
titution, en déclarant applicables dans ce cas les articles 74 alinéa ier, 
80, 81 et 82 alinéas 2 et 3 LSC, c'est-à-dire, pratiquement, toutes les 
dispositions sur la constitution avec appel public à l'épargne qui ne 
concernent pas les formalités de souscription et de libération d'actions 
de numéraire. 

119 L'art. 379 LSC permettrait-il la fusion par combinaison de deux sociétés 
comptant, au total, moins de sept actionnaires ? La question ne paraît pas avoir 
été envisagée. 

120 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-F, n. 46 ; Hémard, Terré, Mabilat, p. 210. 
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425. L'article 74 alinéa l "'. prévoit que « le projet de statuts est établi 
et signé par un ou plusieurs fondateurs, qui déposent un exemplaire 
.au greffe du tribunal de commerce du lieu du siège social ». Les fon­
dateurs sont ici les sociétés fusionnantes, représentées par leurs conseils 
d'administration ou Jeurs directoires. Le projet de statuts a été établi 
par ces organes soit en même temps que Je projet de fusion, soit après 
la décision des assemblées générales statuant sur la fusion 121 • 

-426. L'article 258 DSC ne renvoie pas, et l'on peut s'en étonner 122 , 

à l'article 79 LSC relatif à la convocation et aux attributions de l'assem­
blée générale constitutive. L'article 80 LSC qui est, en revanche, appli­
cable, concerne la nomination, par décision de justice, des commissaires 
aux apports et l'approbation des apports en nature par l'assemblée 
constitutive. Il semble qu'en cas de fusion, la loi aurait pu écarter la 
procédure de vérification des apports, puisque les assemblées générales 
de chacune des sociétés apporteuses ont déjà eu à se prononcer sur cc 
point sur la base du projet de fusion et du rapport des commissaires 
aux comptes 123. L'article 81 soumet l'assemblée constitutive aux condi­
tions de quorum et de majorité des assemblées extraordinaires. 

427. Le renvoi aux alinéas 2 et 3 de l'article 82 LSC pose des problèmes 
d'interprétation. Si l'alinéa 1 "'", aux termes duquel « chaque souscripteur 
dispose d'un nombre de voix égal à celui des actions qu'il a souscrites, 
~ans que ce nombre puisse excéder dix», n'est pas applicable, est-ce à 
dire que chaque actionnaire ne dispose pas du nombre de voix auquel 
il aura droit dans la société nouvelle, mais de celui qu'il possédait dans 
la société fusionnante à laquelle il appartenait 124 ? Cela n'est guère 
soutenable, mais la limitation à dix du nombre des voix paraît en tout cas 
écartée 12° ; on en voit mal la raison. Les alinéas 2 et 3 excluent l'ap­
porteur du vote sur son propre apport en nature. En l'espèce, ce sont 
les sociétés fusionnantes qui sont apporteurs, alors qu'elles ne participent 
pas en tant que telles à l'assemblée constitutive de la société nouvelle. 
Sans doute faut-il interpréter ces dispositions en ce sens que l'apport 

121 Voir supra, n. 353 in fine. 
122 Hémard, Terré, Mabilat, p. 211. Sur l'incertitude en résultant, voir Bau­

.cteu-Bellargent, fasc. 164-F, n. 51. 
12s Supra, n. 328. Sur la controverse à ce sujet avant 1966, voir les références 

.citées in Baudeu-Bellargent, fasc. 164-F, n. 49. 
124 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-F, n. 52. 
12° Ibid. ; Hémard, Terré, Mabilat, p. 211. 
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de chacune des sociétés fusionnantes ne doit être approuvé que par 
les anciens actionnaires de l'autre société 120. 

428. Finalement, la rédaction actuelle de l'article 258 DSC pose plus 
de problèmes qu'il n'en résoud. Il serait opportun, puisque l'on n'en 
est plus à une modification près des nouveaux textes sur les sociétés 
commerciales, que celui-ci soit repensé. 

2. Constitution aJ1ec apports extérieurs. 

429. Si la société nouvelle doit recevoir, outre les apports des sociétés 
fusionnantes, d'autres apports soit en nature, soit en numéraire, il sem­
ble bien que 1l'article 379 LSC ne soit pas en cause et que l'on soit 
ramené au droit commun 121. 

Par conséquent, en cas de constitution avec appel public à l'épargne, 
ce sont les sociétés fusionnantes qui jouent le rôle de fondateurs et qui 
participent en tant que telles à l'assemb'lée constitutive. En cas de cons­
titution sans appel public à l'épargne, ce sont elles, non leurs actionnai­
res, qui signent les statuts. Le nombre minimum de sept associés est 
obligatoire, ce qui peut poser des problèmes dans l'hypothèse - sans 
doute pilus fréquente que l'émission d'actions de numéraire - où la so­
ciété nouvelle reçoit, outre l'apport global de deux sociétés fusionnantes, 
un apport partiel d'actif d'une autre société. 

On pourrait songer à admettre, par analogie avec l'article 379 LSC, 
que les actionnaires des sociétés fusionnantes participent, avec les sous­
cripteurs extérieurs, à l'assemblée constitutive. Mais sans doute cei 
article, par les mots « en ce cas », interdit-il une application par ana­
logie. 

B. La constitution des sociétés nouvelles 
en cas de scission. 

430. A l'article 379 relatif à la fusion, répond l'article 383 alinéa 2 LSC 
pour la «scission directe». Mais il faut aussi envisager le cas de ce que 
nous appellerons la scission «mixte», par laquelle la société apporteuse 
se scinde simultanément au profit de sociétés nouvelles et de sociétés 
préexistantes, et celui de la scission réalisée par apports à des sociétés 
nouvelles destinées à recevoir, outre l'apport de la société scindée, celui 
d'une autre société. 

126 Baudeu-Bellargent, lac. cit. ; Hémard, Terré, Mabilat, Loc. cit. 
121 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-F, n. 44. 
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1. La scission directe. 

431. L'article 383 alinéa 2 LSC prévoit que, lorsque chacune des sociétés 
nouvelles est constituée sans autre apport que celui effectué par la 
société scindée, « l'assemblée générale des actionnaires de celle-ci peut 
se transformer de plein droit en assemblée générale constitutive de 
chacune des sociétés issues de la scission et il est procédé conformément 
aux dispositions régissant la constitution des sociétés anonymes. Tou­
tefois, il n'y a pas lieu à vérification de l'évaluation des biens apportés 
par '1a société scindée». L'article 259 DSC précise que «sont applicables 
les dispositions des articles 74, alinéa 1 •r, et, en ce qui concerue l'assem­
blée générale constitutive, 81, alinéa 2 » de la loi. 

La situation est donc la même qu'en cas de fusion par combinaison, 
si ce n'est qu'il n'y a pas lieu à vérification des apports. Dans l'esprit 
du législateur, cette solution se justifie par le fait que les actionnaires 
conservent intacts leurs droits proportionnels sur le même patrimoine 128. 

On a soutenu qu'en application de l'article 260 DSC, un rapport des 
commissaires aux apports était cependant nécessaire. Nous avons dit 
déjà pourquoi cette solution nous paraissait erronée 129• 

432. On peut se demander ce qu'il en est en cas de scission ratione 
personae, dans laquelle les actionnaires de la société scindée ne reçoi­
vent pas chacun des actions de toutes les sociétés bénéficiaires des 
apports. L'article 383 alinéa 2 LSC doit, à notre avis, être interprété en 
ce sens que les actionnaires recevant les actions d'une société déterminée 
se réunissent en assemblée constitutive de cette société. 

2. La scission mixte. 

433. Lorsque la scission se réalise pour partie au profit de sociétés nou­
velles, et pour partie au profit de sociétés préexistantes, nous pensons 
qu'il n'y a pas de raison d'écarter l'application de l'article 383 a'linéa 

128 La dispense de vérification des apports a été introduite dans l'art. 
383 LSC par la loi n. 67-559 du 12 juillet 1967. Auparavant, l'art. 259 al. 2 DSC 
disposait : « les biens apportés par la société scindée sont réputés indivis entre 
les actionnaires de cette société pour l'application de l'article 86, alinéa 3, de la 
loi», et cette dernière disposition prévoyait une dispense de vérification pour 
les biens indivis. La loi du 12 juillet 1967 (art. 12) abrogea l'art. 86 al. 3 LSC, 
et le décret du 2 janvier 1968 supprima l'art. 259 al. 2 DSC. La dispense de 
vérification des apports indivis disparaissait donc, mais en même temps, 
l'art. 28 L. 12 juillet 1967 modifiait l'art. 383 LSC pour la réintroduire dans le 
cas particulier. Cet historique met en lumière la ratio Legis de la solution actuelle. 

120 Supra, n. 326. 
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2 LSC pour ce qui a trait à la constitution des sociétés nouvelles. On 
se trouve bien, en effet, dans l'hypothèse où chacune des sociétés nou­
velles est « constituée sans autre apport que celui effectué par la so­
ciété scindée», même si toutes les sociétés reprenantes ne sont pas 
nouvelles. 

3. La fusion-scission par combinaison. 

434. Si la société préexistante participant, avec la société scindée, à 
la constitution d'une société nouvelle, fait apport à celle-ci de tout son 
patrimoine en échange d'actions à attribuer à ses actionnaires, la situation 
est analogue à une fusion par combinaison dans les conditions de l'ar­
ticle 379 LSC. Nous pensons donc que c'est cette disposition qui doit 
alors s'appliquer : les actionnaires de la société scindée et ceux de l'autre 
société se réuniront en assemblée constitutive de la société nouvelle, 
et il y aura lieu à vérification des apports rno. 

435. Si l'apport de la société tierce résulte lui aussi d'une sc1ss1on, il 
semble que l'on doive, là encore, adopter la même procédure. 

436. Lorsque l'autre société ne fait qu'un apport partiel d'actif, l'opé­
ration se rapproche de la fusion par combinaison comportant des apports 
extérieurs. Il faudrait donc en revenir à l'application du droit commun 
de la consNtution, la société scindée et chaque société tierce participant, 
par ses organes d'administration, à une constitution sans appel à 
l'épargne. 

On constate, en fait, que les textes actuels abandonnent complète­
ment à l'imagination des praticiens et des auteurs toute la procédure 
de la scission réalisée au profit de sociétés nouvelles constituées conjoin­
tement avec des sociétés préexistantes. 

1so Contra : Baudeu-Bellargent, fasc. 164-F, n. 84, pour qui on se trouve: 
purement et simplement ramené au droit commun de la constitution. 



CHAPITRE IV 

LA RÉALISATION DE LA FUSION 

OU DE LA SCISSION 

437. La dernière question à aborder à propos de la procédure de fusion 
ou de scission est celle de la réalisation définitive de l'opération. Il 
s'agit tout d'abord de déterminer le moment précis à compter duquel 
!a fusion ou la scission se trouve réalisée, le moment, donc, où elle pro­
duit ses effets. Ce sera l'objet de notre première section. 

Il faut également préciser quels sont ces effets. Restant dans l'op­
tique de notre étude, nous ne ferons que rappeler ceux que l'opération 
produit à l'égard des sociétés elles-mêmes et de leurs créanciers et dé­
biteurs, pour nous étendre sur les effets de la fusion ou de la scission à 
l'égard des actionnaires et, plus précisément, de ceux des sociétés re­
prises. C'est à quoi nous consacrerons notre seconde section. 

Nous laisserons complètement de côté, dans le présent chapitre, le 
cas de la scission du droit suisse, qui ne produit pas simultanément 
tous ses effets et dont la réalisation définitive, consistant dans l'attri­
bution aux actionnaires de la société scindée, à titre de parts de liquida­
tion, des actions des sociétés reprenantes, obéit aux règles de la liqui­
dation. 

Enfin, nous ne nous préoccuperons pas des mesures d'exécution pos­
térieures à la réalisation de l'opération : appel aux créanciers (art. 748 
ch. 1 CO), publicité spéciale en cas d'apport de fonds de commerce (art. 
7 L. française 17 mars 1909), inscriptions déclaratives au registre fon­
cier si l'apport comprend des immeubles, déclarations au fisc, à )'Enre­
gistrement, etc. 
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Section J : 

LE MOMENT DE LA HÉALISATION DE LA FUSION OU DE LA SCISSION. 

438. Nous avons déjà déterminé le moment où le contrat de fusion ou 
de scission était valablement conclu par la rencontre du consentement 
des sociétés participantes 1 • Dès cet instant, il revêt pour celles-ci une 
force obligatoire. Ce moment ne se confond pas nécessairement avec 
celui où l'opération produit ses effets, autrement dit celui où le contrat 
est exécuté. 

Le cas où l'opération comporte la création d'une ou de plusieurs 
sociétés nouvelles est le plus simple. Aussi l'examinerons-nous en pre­
mier lieu. La solution est un peu moins claire lorsque la fusion ou la 
scission ne se réalise qu'au profit de sociétés existantes. Nous y consa­
crerons notre paragraphe 2. 

§ 1 ••. Fusion ou scission avec constitution de sociétés nouvelles. 

439. Il ne fait aucun doute que la fusion par combinaison se trouve 
réalisée au moment où la société nouvelle est constituée. Celle-ci ne 
peut, en effet, apparaître à la vie juridique sans que se produisent simul­
tanément tous les effets de l'opération qui lui donne naissance : transfert 
du patrimoine des sociétés apporteuses, échange des droits sociaux des 
actionnaires de ces dernières et, corrélativement, disparition des sociétés 
fusionnantes. 

En droit suisse comme, aujourd'hui, en droit français (art. 643 CO 
et 5 LSC), la société nouvelle n'acquiert la personnalité morale que par 
son inscription au registre du commerce 2 • C'est donc à compter de cette 
inscription que la fusion par combinaison est réalisée 3 • 

1 Supra, n. 277 ss. 
2 Nous ne voyons nullement pourquoi la disposition de l'art. 5 LSC serait 

<' de nature il. gêner la poursuite de l'activité économique des deux sociétés 
fusionnantes, alors que le but même de leur rapprochement est d'accroître leur 
efficacité», comme l'affirme Latscha, Z6, qui parle plus loin (Z8), à propos de la 
scission, d'une nécessaire réforme de la loi sur ce point. La simultanéité des 
effets de l'opération assure, en fait comme en droit, la continuité des entreprises. 

3 F. von Steiger, p. 361. L'inscription imposée par l'art. 748 ch. 7 CO au 
registre du commerce du siège de la société absorbée n'a donc, en tout cas 
dans l'hypothèse d'une combinaison, qu'un effet déclaratif. En droit français : 
Baudeu-Bellargent, fasc. 164-F, n. 56. 
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440. Le principe est le même en cas de sc1ss1on réalisée exclusivement 
ou notamment au profit de sociétés nouvelles, que celles-ci soient cons­
tituées par les seuls apports de la société scindée ou qu'eHes reçoivent 
en outre ceux d'autres sociétés préexistantes. La scission se trouve réa­
lisée dès l'inscription au registre du .commerce de toutes les sociétés 
reprenantes nouvelles. Une difficulté, au moins théorique, doit être si-· 
gnalée. La scission est un tout dont les effets ne peuvent se produire 
:>éparément ; l'inscription au registre du commerce des diverses sociétés 
nouvelles issues de la scission devrait donc être simultanée. A défaut, 
la scissio·n ne sera réalisée qu'au moment de l'immatriculation de la der­
nière société reprenante 4. 

§ 2. Fusion ou scission sans constitution de sociétés nouvelles. 

441. En droit français, l'effet constitutif de l'inscription au registre du 
commerce est limité à la constitution de la société. Pour la dissolution 
(art. 391 al. 3 LSC) et la modification des statuts (art. 58 al. 4 et 5 Dct 
23 mars 1967 sur le registre du commerce), cette inscription n'est qu'une 
condition d'opposabilité aux tiers 5. En cas de fusion par absorption ou 
de scission par apports à des sociétés existantes, l'opération se trouve 
donc réalisée, à l'égard des sociétés et de leurs actionnaires, dès que les 
assemblées générales des sociétés participantes ont statué, autrement dit 
dès que le contrat de fusion ou de scission est parfait 6 • 

442. En droit suisse, la solution, en cas de fusion par absorption, est 
incertaine et fait l'objet de controverses que nous ne développerons pas 
ici, vu le peu d'intérêt de la question sous l'angle de la protection des 
actionnaires. 

4 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-G, n. 83. Si la réalisation de la scission 
est soumise à la condition de l'obtention de l'agrément ministériel nécessaire a 
l'octroi du régime fiscal de faveur, cet agrément devra être obtenu avant l'imma­
triculation définitive des sociétés nouvelles ; contra : Latscha, Z23, qui paraît 
estimer que l'immatriculation peut précéder l'agrément et que la réalisation de 
la scission est alors retardée jusqu'à la réalisation de cette dernière condition. 

5 Dans le premier cas, c'est une condition nécessaire d'opposabilité (art. 391 
al. 3 LSC) ; dans la seconde hypothèse, la société peut prouver la connaissance 
par les tiers des faits soumis à l'inscription (art. 58 al. 5 Oct sur le registre du 
commerce). L'inscription de l'augmentation de capital est cependant le point 
de départ du délai d'innégociabilité des actions d'apport (art. 278 LSC). 

o Cf. Baudeu-Bellargent, fasc. 164-C, n. 120; fasc. 164-G, n. 50. En cas 
de scission, si l'agrément ministériel n'a pas été obtenu avant les assemblées 
générales et que cet agrément est une condition suspensive de la scission, la 
réalisation de l'opération intervient dès réalisation de la condition. 

17 
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Lorsque l'absorption entraîne une augmentation de capital de la so­
ciété absorbante, l'inscription de cette augmentation au registre du com­
merce revêt, en vertu de l'article 647 CO et de la jurisprudence du Tri­
bunal fédéral, un effet constitutif 7, A notre avis, cette inscription doit 
revêtir un effet constitutif sur le plan de la fusion elle-même 8 • En effet, 
il n'est pas possible que la fusion se réalise avant l'augmentation de 
capital de l'absorbante car les actionnaires de !'absorbée ne pourraient 
acquérir des droits sociaux qui ne seront créés que par l'augmentation 
de capital. L'augmentation de capital de l'absorbante ne peut non plus 
précéder la réalisation de la fusion, puisqu'alors le nouveau capital ne 
serait pas immédiatement libéré. L'inscription au siège de la société 
absorbée n'a donc qu'un effet déclaratif 11, 

443. Quand la fusion se réalise sans augmentation de capital de la 
société absorbante, la seule inscription requise au registre du commerce 
est celle qui, en vertu de l'article 748 chiffre 7 CO, doit intervenir au siège 
de la société absorbée 10. Si, suivant la jurisprudence du Tribunal fé­
déral en matière de dissolution 11, on ne reconnaît à cette inscription qu'un 
effet déclaratif, la fusion est réalisée à compter de la décision de fusion 
de !'absorbée, donc dès la perfection du contrat de fusion. Si, au con­
traire, on considère que l'artiole 647 CO, qui ne vise expressément que 
les modifications statutaires, s'applique à toutes les décisions visées à 
l'article 649 CO, notamment à la décision de fusion de !'absorbée, on 
est conduit à admettre que l'inscription de cette décision a un effet cons­
titutif, en vertu de l'article 647 alinéa 3 12• L'article 748 chiffre 8 CO 
fournit un argument en faveur de cette dernière conception puisqu'il pré-­
voit l'échange des actions dès l'inscription au siège de la société absor­
bée. Mais cette solution n'est pas en harmonie avec celle que nous avons 
admise précédemment, et en vertu de laquelle la même inscription n'a 
qu'un effet déclaratif lorsque l'absorbante augmente son capital. En 
outre, si l'on s'en tient à la 1ettre de l'article 748 chiffre 7 CO, l'inscrip­
tion à effectuer au registre du commerce est celle de la dissolution de la 
société, non celle de la fusion en tant que telle 13, ce qui fait plutôt 

7 ATF 84.11.34 = JT 1958.I.361. 
s Küry, p. 101 ; F. von Steiger, p. 354. Contra : les auteurs cités infra 

note 9. 
9 ATF 97.II.185 (p. 189), d'après notre interprétation in SAO 45, p. 115-117. 

Contra: Frehner, p. 64; Hii.berling, p. 94; Suter, p. 117; Biirgi, art. 748 CO, 
li. 80. 

10 Bürgi, art. 748 CO, n. 80; Küry, p. 100. Contra : Suter, p. 119. 
11 A TF 91.1.438 = JT 1966.1.366. 
12 Voir les auteurs cités sous note 9 supra. 
13 Hii.berling, p. 87-88, et Suter, p. 118, contestent l'exactitude de cette for­

mulation. 
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pencher en faveur de l'effet déclaratif puisque l'inscription de la disso­
lution n'est pas constitutive. 

Section Il : EFFETS DE LA RÉALISATION DE LA FUSION ou DE LA SCISSION 

POUR LES ACTIONNAIRES DES SOCIÉTÉS REPRISES. 

444. La réa'lisation de la fusion ou de la scission produit simultanément 
trois ordres d'effets : le patrimoine des sociétés reprises est transmis 
aux sociétés reprenantes ; les actionnaires des sociétés reprises devien­
nent actionnaires des sociétés reprenantes ; enfin les sociétés reprises 
disparai·ssent, perdent leur personnalité juridique. 

Pour rester dans le cadre de notre étude, nous ne nous attacherons 
ici qu'aux effets de la réalisation de l'opération à l'égard des actionnaires 
des sociétés reprises. Deux points doivent être examinés. Le premier 
concerne les droits de ces actionnaires à l'égard de la ou des sociétés 
reprenantes. Le second, propre au droit français, a trait à la négocia­
bilité des actions d'apport remises en cas de fusion ou de scission. 

§ 1°'. Le droit direct des actionnaires des sociétés 
reprises à l'égard des sociétés reprenantes. 

445. La fusion ou la scission emporte transfert uno actu des droits et 
obligations des sociétés reprises aux sociétés reprenantes, et les pre·­
mières n'ont pas à procéder à leur liquidation 14 ; elles disparaissent 
ainsi dès réalisation de l'opération. Ce ne sont donc pas les sociétés 
apporteuses mais, directement, leurs actionnaires qui deviennent action­
naires des sociétés reprenantes et qui reçoivent les actions d'apport. 

Ce droit direct des actionnaires à recevoir les titres de la société 
reprenante est consacré, en droit suisse, par les articles 748 chiffre 8 
et 749 alinéa 3 chiffre 4 CO. En droit français, ce même droit direct 
résulte clairement de la conception générale des dispositions relatives 
aux fusions et scissions, et plus particuilièrement, en cas d'apports à des 
sociétés nouvelles, du fait que les actionnaires des sociétés apporteuses 
participent à l'assemblée constitutive des sociétés reprenantes (art. 379 
et 383 al. 2 LSC). 

14 Supra, n. 30, 32, 47-48, 51. 
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On ne peut plus soutenir l'opinion, défendue en France avant la loi 
de 1966, selon laquelle les actions de la société absorbante étaient attri­
buées à la société absorbée elle-même, en tant que personne morale, 
qui se survivait pour les besoins de sa liquidation, puisque précisément 
il n'y a ni liquidation 15, ni, par conséquent, survie de la société appor­
teuse 16• Ainsi la procédure antérieure qui consistait, pour l'assemblée 
générale de chaque société reprise, à nommer un liquidateur chargé de 
répartir les actions d'apport entre les ayants droit, est aujourd'hui 
périmée 11 • 

446. Du même coup, se trouve résolu un problème dont la solution, en 
tout cas en France avant la loi nouvelle, pouvait apparaître délicate. 
C'est celui de savoir si la clause d'agrément figurant dans les statuts de 
la société absorbante peut permettre à celle-ci d'écarter certains action­
naires de la société absorbée. La question ne se pose que si l'on considère 
que les actions d'apport sont remises à la société apporteuse puis ré­
parties par elle entre ses actionnaires ; cette répartition constitue alors 
une mutation à laquelle la société absorbante pourrait peut-être s'opposer. 
En revanche, puisque les actions d'apport sont attribuées directement 
aux anciens actionnaires de la société apporteuse, ceux-ci se trouvent, 
dès la décision de fusion de la société reprenante, dans la situation du 
souscripteur dont la souscription a été acceptée. La société bénéficiaire 
de l'apport à titre de fusion ou de scission ne peut à la fois accepter cet 
apport et refuser de reconnaître comme actionnaires ceux qui ont un 
droit direct à en recevoir la rémunération 1s. 

C'est ainsi que se traduit dans les mécanismes concrets de la fusion 
et de la scission, le principe tout abstrait de la continuité du sociétariat, 
que nous avons eu, à plusieurs reprises, l'occasion d'évoquer. 

15 L'art. 391 al. 1 et 2 LSC dispose certes : «La société est en liquidation 
dès l'instant de sa dissolution pour quelque cause que ce soit... - La personna­
lité morale de la société subsiste pour les besoins de la liquidation, jusqu'à la 
clôture de celle-ci. » Mais cette liquidation, si l'on tient à employer ce mot, se 
trouve close dès l'instant de la dissolution par l'apport de tout le patrimoine 
aux sociétés reprenantes. Voir cependant Corn. 21 février 1972, D.S. 1972. 
somm.139. 

1s Baudeu-Bellargent, fasc. 164-E, n. 4. 
11 Supra, n. 356. 
1s Baudeu-Bellargent, fasc. 164-B, n. 75. 
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§ 2. La négociabilité des actions d'apport m. 

447. Reprenant une règle antérieure, l'article 278 LSC dispose que « les 
actions d'apport ne peuvent être détachées de la souche et ne sont négo­
ciables que deux ans après l'immatriculation de la société au registre 
du commerce ou l'inscription de la mention modificative à la suite de 
l'augmentation du capital ». «La loi a voulu par là lier l'apporteur en 
nature au sort de la société et prévenir iJa fraude de ceux qui auraient pu 
être tentés de surévaluer leur apport et de négocier leurs titres avant 
que leur fraude ne soit découverte et eux, disparus » 20. 

Le législateur fait toutefois, sous certaines conditions, exception à 
cette règle en cas de fusion ou de scission. C'est d'ailleurs à propos de 
l'exception à la non-négociabilité des actions d'apport que le législateu~ 
a, par la loi du 9 .iuillet 1902 modifiant l'article 3 de la loi du 24 juillet 
1867, mentionné pour la première fois la fusion. Cette disposition fut à 
nouveau modifiée à deux reprises, pour aboutir enfin, en 1966, au texte 
de l'article 279 LSC, qui a le mérite de clarifier les solutions précédem­
ment dégagées par la jurisprudence et la doctrine 21• 

448. L'art ide 279 LSC dispose tout d'abord (al. l 0') que l'interdiction 
de négocier pendant deux ans les actions d'apport ne s'applique pas en 
cas de fusion ou d'apport partiel d'actif - donc aussi de scission - lors­
que la société apporteuse a, lors de la fusion ou de l'apport, plus de 
deux ans d'existence sous la forme de société par actions. Toutefois 
(al. 2), lorsque la société apporteuse comporte pour partie des actions 
négociables et pour partie des actions non négociables - résultant donc 
d'une augmentation de capital par apport en nature réalisée depuis moins 
de deux ans - la négociabilité « n'est applicable qu'à un nombre d'ac­
tions nouvelles proportionnel à la fraction du capital précédemment re­
présentée par des actions négociables», et (al. 3) « les actionnaires 
possédant, avant la fusion ou l'apport, des actions non négociables 
reçoivent des actions ayant le même caractère». Enfin (al. 4), «les 

rn Ce problème, propre au droit français, ne doit pas être confondu avec 
celui de savoir si l'on peut attribuer aux anciens titulaires d'actions librement 
négociables de la société reprise des actions de la société reprenante soumises 
à une clause d'agrément ; sur cette question, voir infra, n. 507. La négociabilité 
des actions d'apport en cas de fusion ou de scission a fait l'objet d'une très 
abondante doctrine ; nous nous bornerons, dans les notes qui suivent, à donner 
quelques références essentielles. 

20 Didier, n. 461. 
21 L'alinéa 4 de l'art. 279 LSC a été introduit par la loi n. 69-12 du 6 jan­

vier 1969. 
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actions remises par une société dont les actions sont admises à la cote 
officielle des bourses de valeurs en rémunération d'un apport de titres 
eux-mêmes admis à ladite cote officielle, peuvent être détachées de la 
souche et sont immédiatement négociables». 

449. En d'autres termes, lorsque la société apporteuse existe sous la 
forme d'une société par actions depuis deux ans au moins, les actionnaires 
possédant des actions négociables recevront des titres également négo­
ciables de la société reprenante, ceux qui détiennent des actions non 
négociables recevront des titres non négociables, quelle que soit par 
ailleurs la négociabilité des actions antérieurement émises par la société 
reprenante. On peut se demander si les actions non négociables de la 
société absorbante ainsi remises contre des actions non négociables de 
la société reprise deviendront. négociables au moment où les titres échan­
gés ·le seraient devenus 22, ou seulement deux ans après la réalisation 
de la fusion ou de la scission 23 , La lettre de l'article 279 alinéa 2 LSC 
paraît en faveur de la seconde solution, puisqu'il déclare que l'exception 
à la non-négociabilité n'est pas applicable dans ce cas, et qu'à défaut 
de cette exception légale, les actions nouvelles ne seraient devenues né­
gociables, conformément à l'artiole 278, qu'après deux ans à compter de 
la fusion. Cependant, il est clair que la non-négociabilité de ces actions 
n'est pas liée à l'apport effectué par la société reprise - puisque précisé­
ment .Ja loi prévoit sur ce point une exception à la règle - mais à l'apport 
reçu par cette société moins de deux ans avant la fusion ou la scission. 
Par conséquent, nous sommes d'avis que les actions nouveHes deviendront 
négociables à la date où les titres échangés le seraient devenus, soit deux 
ans après l'augmentation de capital de la société apporteuse qui a 
donné lieu à l'émission d'actions non négociables. Les actionnaires de 
la société reprise ne sont donc pas lésés sur ce point. Les titulaires 
d'actions non négociables de la société reprise peuvent par ailleurs, en 
application de l'article 279 alinéa 4 LSC, recevoir des actions négociables 
de la société reprenante, en particulier en cas de scission, si cette der­
nière société est cotée en bourse et que l'apport consiste en un portefeuille 
de titres eux-mêmes cotés . 

.450. Si la société apporteuse compte moins de deux ans d'existence 
sous forme de société par actions, les actions d'apport de la société repre­
nante ne seront pas négociables, sauf dans le cas particulier de l'article 
279 alinéa 4 LSC. Même les actionnaires de la société reprise qui dé-

22 En ce sens, Hamel et Lagarde, I, n. 766. 
23 Rault, Rev. trim. dr. corn. 1955, p. 95 ; Baudeu-Bellargent, fasc. 164-E, 

n. 23. 
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tiennent des actions de numéraire, donc négociables, verront celles-ci 
échangées contre des actions non négociables de la société reprenante 24• 

Cette solution leur est évidemment préjudiciable. Si les apporteurs de 
numéraire possèdent, dans la société reprise, la majorité à l'assemblée 
générale, cette situation est de nature à mettre obstacle à la décision de 
fusion ou de scission 25. Si cette décision est acquise grâce aux voix des 
détenteurs d'actions non négociables, elle porte aux intérêts des autres 
actionnaires une grave atteinte qui peut être constitutive, le cas échéant, 
d'abus de majorité. Conformément à l'article 278 LSC, les actions nou­
velles ne deviendront négociables que deux ans après l'inscription de 
l'augmentation de capital de la société reprenante au registre du com · 
merce 26. C'est dire que même les titulaires d'actions non négociables 
sont lésés par l'opération. 

451. Les solutions consacrées par la loi française ne nous paraissent 
pas empreintes d'une irréprochable logique. En dérogeant au principe de 
la non-négociabilité lorsque la société apporteuse a plus de deux ans 
d'existence, le législateur marque son intention de lier la non-négociabilité 
à l'apport reçu par cette société et qui a donné lieu à l'émission par 
elle d'actions non négociables. En revenant purement et simplement à 
la règle de l'article 278 LSC lorsque la société apporteuse existe depuis 
moins de deux ans, il rattache au contraire le caractère négociable ou 
non négociable des actions à l'apport fait par la société reprise à la 
société reprenante. Nous pensons qu'il y a là un manque d'harmonie 
certain dont les actionnaires d'une société apporteuse créée depuis moins 
de deux ans font injustement les frais. 

24 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-E, n. 18. 
25 Ibid. 
26 Baudeu-Bellargent, fasc. 164-E, n. 20. 
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452. La procédure de fusion ou de sc1ss1on tend à assurer le respect 
des droits et des intérêts de tous, en particulier des actionnaires et des 
créanciers des sociétés participantes. Mais il peut arriver que cette pro­
cédure ne soit pas pleinement observée, ou encore qu'une opération ré­
gulière en la forme se heurte au droit de fond, notamment parce qu'elle 
porte atteinte à des droits acquis ou méconnaît le principe de l'égwlité 
de traitement entre actionnaires. 

La protection des actionnaires suppose que l'opération irrégulière ou 
préjudiciable puisse, selon les cas, être empêchée ou mise à néant. La 
nullité ou l'annulation de la fusion ou de la scission fera l'objet de notre 
premier chapitre. 

Que la fusion ou la scission soit annulée ou qu'elle soit maintenue, 
les responsables du dommage subi, le cas échéant, par l'une des sociétés 
partidpantes ou par ses actionnaires peuvent être tenus à réparation. 
Le second chapitre de cette dernière partie traitera donc des actions en 
responsabilité. 



CHAPITRE PREMIER 

LA NULLITÉ OU L'ANNULATION 
DE LA FUSION OU DE LA SCISSION 

453. Sous les réserves que nous avons mentionnées 1, la fusion et la 
scission reposent sur un contrat. Elles constituent également des opéra­
tions du droit des sociétés. La nullité ou l'annulation de la fusion ou de 
la scission peut donc résulter d'une part du droit des contrats, d'autre 
part des règles propres à la société anonyme 2. Dans une première 
section, nous traiterons de l'application du droit des obligations à l'an·· 
nulation du contrat de fusion ou de scission, pour consacrer notre 
seconde section à l'annulation de la décision de fusion ou de scission 
Dans une troisième section, nous envisagerons brièvement la question des 
mesures provisionnelles que l'actionnaire désireux d'attaquer une fusion 
ou une scission peut avoir intérêt à requérir. 

Section I : 

L'APPLICATION DU DROIT DES OBLIGATIONS 

ET LA NULLITÉ DU CONTRAT DE FUSION OU DE SCISSION. 

454. Pour déterminer dans quelle mesure le contrat de fusion ou de 
scission peut être mis à néant en application des principes généraux du 
droit des obligations, nous passerons en revue, en trois paragraphes, les 
diverses hypothèses concevables. Nous envisagerons successivement la 
nullité absolue du contrat, puis la nullité relative qui pourrait résulter 
d'un vice du consentement ou d'une lésion, enfin la résolution du contrat. 

1 C'est-à-dire à l'exception de la scission par apports à des sociétés nou­
velles; voir supra, n. 43, 258. 

2 Orfila, note sous Paris, 24 avril 1967, J.C.P. 1968.II.15517. 



252 PROTECTION A POSTERIORI 

§ 1 e'. La nullité absolue du contrat de fusion ou de scission. 

455. La nullité d'un contrat peut tenir soit à un défaut de forme, soit 
à des motifs dè fond. 

A. La nullité pour vice de forme. 

456. Nous avons vu qu'en droit français, le projet de fusion ou de 
scission doit être établi par écrit afin de permettre l'accomplissement de:°> 
mesures de publicité requises par la loi 3 • La forme écrite n'étant pas 
directement imposée par la loi, elle n'est sans doute pas exigée à peine 
de nullité, mais la question est toute théorique car, le projet devant être 
tenu à Ia disposition des actionnaires et déposé au greffe du tribunal 
de commerce, l'absence d'écrit n'est pas concevable. Le défaut de forme 
authentique en cas de transfert d'immeuble n'est pas non plus une cause 
de nullité du contrat de fusion ou de scission, puisque cette forme ne 
s'impose qu'afin de permettre l'accomplissement des formalités de publi­
cité foncière 4. 

457. En droit suisse, le contrat de fusion doit, en cas de combinaison, 
être passé en la forme authentique (art. 749 a'i. 3 ch. 1 CO). Confor­
mément à l'article 11 alinéa 2 CO, le contrat qui ne respecterait pas 
cette forme serait nul et tout intéressé, notamment tout actionnaire de 
l'une des sociétés reprises, disposerait d'une action en constatation de 
nullité. L'acte authentique postérieur à l'assemblée générale (art. 749 al. 3 
ch. 3 CO) couvrirait-il cette nullité s'il comporte toutes les mentions qu! 
auraient dû figurer dans l'acte authentique destiné à être approuvé par 
l'assemblée générale? Cela est douteux, puisque l'article 749 exige, sans 
équivoque possible, deux actes authentiques. Quoi qu'il en soit, il semble 
que, si la société nouvel:le est inscrite malgré tout au registre du commerce, 
cette inscription guérisse le vice de forme et que la fusion se trouve 
réalisée 5, 

a Supra, n. 274. 
4 Ibid. 
5 Voir Siegwart, art. 638 CO, n. 20, et 637 CO, n. 12, pour le défaut d'acte 

constitutif authentique (art. 638 CO) ou de procès-verbal authentique de l'assem­
blée irénérale constitutive. 
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B. La nullité tenant à l'absence de consentement, 
à la cause ou à l'objet d11 contrat. 

253 

-458. Le consentement des sociétés intéressées au contrat de fusion ou 
de scission résulte de la décision des assemblées générales, sous réserve 
des cas où, en droit suisse, une décision de l'assemblée générale des 
sociétés reprenantes est inutile. Le contrat sur lequel toutes les assem­
blées générales n'ont pas été appelées à se prononcer est donc nul, ou 
plutôt inexistant faute de consentement 6• Il ne produit aucun effet et 
la fusion ne peut se réaliser. 

459. Le contrat de fusion ou de scission pourrait-il encore être atteint 
de nullité absolue pour absence ou illicéité de sa cause ou de son objet? 
On pourrait à la rigueur envisager la nullité pour défaut d'objet de la 
fusion comportant l'apport d'un passif supérieur à l'actif 1. Mais l'objet 
du contrat de fusion ou, mutatis mutandis, du contrat de scission, est 
un apport de patrimoine et la réunion de deux entreprises. Cet objet existe 
quand bien même le patrimoine transmis est grevé d'un passif supé­
rieur à l'actif. Le plus souvent, l'excédent passif sera inconnu lors de 
la conclusion du contrat et l'on peut songer, comme nous le verrons, à 
une nullité relative fondée sur l'erreur, le dol ou la lésion. La responsa­
bilité des promoteurs de la fusion ou de la scission peut également, 
dans certains cas, se trouver engagée mais il n'y a pas lieu, à notre 
avis, de considérer le contrat comme atteint de nullité absolue. On con­
çoit de même assez mal que le contrat de fusion ou de scission puisse 
être, par son objet (art. 20 CO) ou sa cause (art. 1133 C. civ), illicite ou 
contraire aux mœurs. 

§ 2. Vices du consentement ou lésion. 

460. On doit se demander dans quelle mesure un contrat de fusion 
ou de scission peut être entaché d'erreur, de dol ou de violence, et si 
la lésion peut être retenue en la matière. 

461. L'erreur de l'article 11 JO C. civ., portant « sur la substance même 
de la chose » qui fait l'objet de la convention, est assez difficilement 

o Mestdagh, p. 95 ; Orfila, note précitée sous note 2. 
7 Mestdagh, p. 93. Sur l'apport fictif parce que grevé d'un passif excessif, 

voir Blaise, p. 31-33; Trib. corn. Honfleur, 20 nov. 1970, D.S. 1971.Somm.!'.'5 
(apport fictif à une SARL). 
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imaginable en cas de fusion ou de scission 8 • En droit suisse, l'erreur 
sur l'étendue réelle des prestations respectives (art. 24 ch. 3 CO) ou sur 
les éléments essentiels du contrat (art. 24 ch. 4 CO) pourrait en revanche 
se rencontrer. On songe notamment au cas où le passif réel de la société 
reprise se révèlerait notablement plus étendu qu'il n'était apparu au 
moment de la décision de la société reprcnante 9, 

462. Le dol (art. 28 CO, 1116 C. civ.) est lui aussi vraisemblable 10. 

L'une des sociétés peut être amenée à contracter par les manœuvres 
frauduleuses des administrateurs de l'autre. Il en est ainsi, par exemple, 
lorsque ces derniers ont produit un bilan de fusion intentionnellement 
erroné. 

463. Quant à la violence (art. 1111 C. civ.) ou à la crainte fondée 
(art. 29 CO), on pourrait imaginer « que la crainte d'une faillite puisse 
déterminer une société à accepter les conditions désavantageuses que 
lui présente une autre société» 11. Encore faudrait-il dans ce cas, con­
tormément à l'article 30 alinéa 2 CO, que « la gêne de la partie me­
nacée a(it) été exploitée pour extorquer à celle-ci des avantages 
excessifs ». 

464. En ce qui concerne la lésion, le Code civil français ne la prend en 
considération que dans certaines hypothèses particulières. La jurispru­
dence a précisé qu'elle ne pouvait être retenue en matière d'apport en 
société 12 ; on ne saurait donc l'invoquer lors d'une fusion ou d'une 
scission rn. En droit suisse, en revanche, il peut y avoir lésion (art. 
21 CO) en cas d'apport en société 14. En cas de fusion, le fait que les 
actions d'apport soient remises aux actionnaires de la société appor­
teuse et non à cette société elle-même n'empêche pas, à notre avis, que 
la lésion puisse être retenue car il est clair que les actions constituent 
la contrepartie de l'apport, quand bien même l'auteur de la prestation ne 
reçoit pas lui-même la contre-prestation. 

Le consentement de l'une ou l'autre des sociétés peut donc être vicié. 
Il reste à déterminer dans quelle mesure et dans quelles conditions le· 
contrat vicié ou lésionnaire peut être invalidé ou annulé. 

s Baudeu, p. 151. 
9 Voir, en cas de vente d'actions, ATF 97.11.43 = JT 1972.1.47. 

10 Baudeu, p. 151 ; Mestdagh, p. 94 ; Trib. corn. Seine, 1 .,. mars 1888, j.S. 
1889.289. 

11 Copper-Royer, Fusion, cité par Baudeu, p. 151. 
12 Grenoble, 7 juillet 1943, J.C.P. 1943.11.2416 ; Trib. corn. Seine, 8 juin 1960, 

cité par Baudeu, p. 151. 
1a Baudeu, lac. cit. 
14 Siegwart, Vorbem. art. 629-639 CO, n. 37. 
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465. La première question qui se pose est de savoir qui peut agir. Les 
parties au contrat sont les sociétés elles-mêmes, non leurs actionnaires. 
Par conséquent, a priori, seule la société dont le consentement a été 
vicié peut invalider ou faire annuler le contrat de fusion ou de scission. 

II n'y a pas de difficulté tant que la fusion n'est pas réalisée. Dès 
qu'elle l'est, en revanche, en d'autres termes dès l'exécution du contrat, 
l'une au moins des parties disparaît ou, si l'on préfère, les deux parties 
5e trouvent confondues en un seul être moral, soit que l'une succède 
universellement à l'autre, soit qu'une société nouvelle soit le successeur 
universel des deux sociétés fusionnantes. Or l'invalidation résulte, en droit 
suisse, d'une déclaration de volonté adressée par l'errans à l'autre par·­
tie et sujette à réception 15, et le contractant dont le consentement a été 
vicié doit, en droit français, exercer contre son cocontractant une action 
en nullité relative. C'est dire qu'un vice de la volonté ne peut être in­
voqué qu'autant qu'il existe un demandeur et un défendeur. 

Faut-il en conclure que le contrat ne peut plus être annulé une fois 
la fusion juridiquement réalisée 16 ? A s'en tenir à la rigueur des prin­
cipes, une réponse affirmative ne fait aucun doute. Si l'on peut cependant 
hésiter, c'est parce que la circonstance qui s'oppose à l'invalidation, à 
savoir la disparition de l'un des contractants, implique elle-même la 
validité du contrat : à supposer que ce dernier soit invalidé, la société 
disparue renaîtrait et serait réputée n'avoir jamais cessé d'exister. Le 
formalisme peut alors sembler excessif, qui maintiendrait un contrat 
vicié, pour une raison qui s'effacerait si le vice pouvait être invoqué. Il 
n'est pourtant pas aisé de sortir de ce cercle. 

466. Prenons tout d'abord le cas où c'est le consentement de la société 
absorbée qui se trouve vicié. Dans une espèce soumise le 24 avril 1967 
à la Cour de Paris n, deux anciens associés de la société absorbée 
avaient obtenu du Président du Tribunal de commerce la nomination 
d'un mandataire ad !item ,~ à l'effet d'introduire et de poursuivre ... une 
demande en nullité de la convention de fusion ... ». Considérant que la 
société apporteuse avait, par la fusion, perdu son existence légale, «qu'elle 
ne pourra (it) reprendre éventuellement qu'après l'annulation de la fu­
sion», la Cour en conclut que «le manda1aire ad !item qui lui a été 
désigné postérieurement à sa liquidation ne saurait la représenter vala­
blement » et déclara la demande irrecevable. 

15 Engel, p. 232. 
10 Frehner, p. 89 ; Zollikofer, p. 90. Bastian, juriscl. Soc., fasc. 164-3, 

ancienne éd., n. 65 et Copper-Royer, Fusion, n. 11, p. 56, considèrent que 
l'action en nullité n'est plus possible lorsque c'est la société absorbante qui est 
victime du dol ou de l'erreur et que la société apporteuse a disparu. 

11 j.C.P. l 968.11.15517, note Orfila. 
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Jusque-là, le raisonnement est impeccable, mais la Cour de Paris 
crut bon d'ajouter « que seuls des anciens actionnaires sont en mesure 
d'agir en justice pour faire prononcer la nullité de la fusion inter­
venue» 18• S'agissant d'une action fondée sur la nullité relative du 
contrat de fusion - il est vrai que le motif de nullité invoqué en l'espèce 
ne ressort pas de l'arrêt- on ne saurait cependant reconnaître aux 
anciens actionnaires le droit d'agir que si les actionnaires étaient les 
successeurs de la société disparue ou si celle-ci, en concluant le contrat, 
avait agi en représentation de ses actionnaires ; aucune de ces deux con­
ceptions ne correspond à la logique de la fusion. 

Cependant, ce n'est pas sur ce point que le commentateur de l'arrêt 
de Paris à la Semaine juridique critique la décision, mais bien en ce 
qui concerne le refus d'admettre la représentation de la société reprise 
par un mandata.ire ad !item. Pour lui, « la personnalité morale peut très 
bien exister sans le support que constitue le groupement, dès lors qu'il y 
a des intérêtis collectifs à faire valoir ou à défendre » et l'on pourrait 
ainsi admettre la validité de la représentation de la société dissoute par 
un mandataire ad !item, « quitte à décider le contraire si l'action n'abou­
tit», puisqu'aussi bien, « si les juges admettent la nullité ou l'inexis­
tence de l'acte, force est de conclure à une certaine survie de la per­
sonnalité morale » m. C'est certes là une tentative, plus ou moins con­
vaincante, pour justifier logiquement un résultat commandé par l'équité, 
mais on peut se demander si elle n'offrirait pas la seule possibilité de 
sortir de l'impasse à laquelle aboutit un formalisme strict. 

Transposant cette thèse en droit suisse, devrait-on procéder à la 
nomination d'un mandataire ou d'un curateur (art. 393 ch. 4 CCS) chargé 
d'émettre la déclaration d'invalidation ? 

467. Si c'est le consentement de la société absorbante qui est vicié, le 
problème est semblable : cette société ne peut plus s'adresser à son 
cocontractant, dont elle est le successeur universel. Même les auteurs 
qui admettent que les anciens actionnaires de !'absorbée peuvent attaquer 
le contrat lorsque le vice réside dans la volonté de cette dernière société 
refusent d'envisager que la société absorbante puisse agir contre eux 
en nullité du contrat 2°. Si l'on admet, dans l'hypothèse précédente, la 
représentation de la société absorbée par un mandataire ad litem, on 
pourrait toutefois accepter, dans le cas présent, la nomination d'un tel 

1s Dans le même sens : Bastian, loc. cit. sous note 16; Copper-Royer, 
Fusion, n. 28, p. 141. 

19 Orfila, note précitée sous note 17. 
20 Bastian et Copper-Royer, toc. cit. sous note 16. 
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mandataire pour défendre à l'action intentée par la société absorbante. 
Mais peut-on reconnaître à cette société le droit d'en requérir la no­
mination? 

Et si le vice du consentement affecte un contrat de fusion par com­
binaison, faudra-t-il faire nommer un mandataire pour chacune des so­
ciétés fusionnantes, celui de la société défenderesse à la requête de c~lui 
de la société demanderesse ? Dès que l'on renonce, par souci d'équité, 
à la solution rigoureuse qui s'impose logiquement, on est en pleine 
incertitude. 

468. Le problème est moins délicat dans certaines hypothèses de fusion­
sdssion, et l'on pourrait concevoir que le dol émanant de l'une des 
sociétés reprenantes puisse être invoqué par une autre société reprenante 
également préexistante pour faire annuler l'ensemble du contrat. De même 
en cas de scission selon le droit suisse, qui n'entraîne pas ipso jure la 
disparition de la société scindée et ne donne pas lieu à une transmission 
universelle, il n'y a pas de confusion des parties à chacune des conven­
tions d'apport et celles-ci pourraient plus facilement être invalidées. 

469. Mais à supposer, ce qui est douteux sauf dans certains cas de 
scissions, que, du point de vue du droit des obligations, l'annulation du 
contrat de fusion ou de scission soit possible, une autre difficulté tient 
à l'intervention des règles propres à l'annulation des sociétés et des aug­
mentations de capital. Quel que soit par ailleurs son particularisme, le 
contrat de fusion ou de scission est assimilable, de ce point de vue, ;\ 
un contrat d'apport- et la scission du droit suisse consiste simplement 
en plusieurs conventions d'apport. 

On sait qu'en Suisse, d'après la jurisprudence du Tribunal fédéral, 
les vices de la volonté du ·souscripteur ne peuvent plus être invoqués 
une fois la société ou l'augmentation de capital inscrite au registre 
du commerce 21, sous réserve, le cas échéant, de l'action en dissolution 
de la société prévue par l'article 643 alinéa 3 CO ; cette dernière dis­
position ne s'applique du reste pas, à notre avis, en cas d'augmentation 
de capital, car il ne paraît pas admissible de dissoudre une société en 
raison d'un vice affectant seulement la modification de son capital so­
cial 22. Par conséquent, l'invalidation du contrat de fusion ou d'une con­
vention d'apport en cas de scission ne pourrait intervenir que dans les 

21 ATF 32.11.96; 39.11.531; JT 1915.1.546; ATF 41.11.717 = JT 1916.1.213; 
ATF 41.III.140; 51.11.177. Siegwart, Vorbem. Art. 629-639 CO, n. 36; art. 650, 
n. 43; Recordon, SAO 45, p. 119-120. 

22 Balastèr, p. 84 ; Siegwart, art. 650 CO, n. 45. 
18 
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hypothèses exceptionnelles où l'opération se réalise sans augmentation 
de capital de la société reprenante. 

En droit français, si l'opération comporte la création d'une société 
nouvelle, ceMe-ci ne peut, aux termes de l'article 360 alinéa 1 LSC, être 
annulée pour vice du consentement. En revanche, rien ne permet de penser 
que cette disposition doive s'appliquer aux augmentations de capital 23 , 

qui ne sont d'ailleurs pas visées non plus par le texte correspondant de 
la directive européenne de 1968 24. Par conséquent, l'annulation d'une 
fusion ou scission déjà réalisée, pour vice du consentement de l'une des 
parties, pourrait être envisagée dans la mesure où l'opération ne comporte 
pas la création d'une société nouvelle. 

470. L'annulation de l'opération fait revivre la société dissoute, dan;; 
laquelle les anciens actionnaires retrouvent leur place 25 • On ne saurait 
toutefois méconnaître les difficultés pratiques d'une telle restitutio in 
integrum 26. 

§ 3. La résolution du contrat de fusion ou de scission. 

471. Le contrat de fusion ou de scission peut-il être résolu pour inexé­
cution ? Si l'affirmative ne fait pas de doute, il faut préciser d'emblée 
que le domaine de cette résolution est assez restreint. 

On considérait jadis, en droit français, que la société absorbée pou­
vait exercer l'action en résolution du contrat de fusion contre la société 
absorbante qui manquait à payer le passif mis à sa charge 27• Cette 
action pouvait notamment être exercée par les créanciers de la société 
reprise, agissant par la voie de l'action oblique de l'article 1166 C. civ. 
Cette solution se fondait sur l'idée, aujourd'hui condamnée par fa loi 
de 1966, que la fusion ne pouvait, sans le consentement des créanciers de 
la société absorbée, décharger celle-ci de son passif et que, par consé­
quent, cette société conservait théoriquement une personnalité morale 
tant que tous ses créanciers n'étaient pas payés, et ce bien que la société 
bénéficiaire ait pris l'engagement de payer lesdits créanciers 28• 

2s Burst, juriscl. Soc., fasc. 160, n. 26. 
24 Art. 11. 
25 Voir, à propos de la résolution d'une fusion, Paris, 13 mai 1885 (3 arrêts), 

J.S. 1887.106; 1890.316 et 340. 
26 Cf. infra, n. 517 ss. 
27 Joly, Fusion, scission, apport partiel, 4• éd., n. 31. 
2s Joly, lac. cit. 
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Nous avons eu l'occasion de dire que cette conception n'était plus 
celle du droit positif, pas plus en France qu'en Suisse, et que la réali­
sation de la fusion, comme celle de la scission au sens du droit français, 
entraînait ipso jure la disparition de la société ou des sociétés appor­
teuses 29• Nous avons vu également que le contrat de fusion ou de scis­
sion mettait à la charge des sociétés signataires l'obligation de réaliser 
les conditions légales de la fusion ou de la scission, dont les effets se 
produisaient ex lege io. L'inexécution du contrat, susceptible de donner 
lieu à une action en résolution, ne peut donc consister que dans l'omis­
sion, de la part de l'une des sociétés, des actes nécessaires pour que la 
fusion produise ses effets. 

472. Les hypothèses concrètes sont assez limitées. Dans le cas d'une 
fusion par absorption comportant une augmentation de capital de la 
société absorbante, nous avons considéré que l'exécution de la fusion 
consistait, en droit sui,sse, dans l'inscription de cette augmentation de 
capital au registre du commerce 31 ; seule l'omission de cette inscription 
par les administrateurs de la société reprenante constitue donc une 
inexécution du contrat susceptible de justifier sa résolution par la société 
reprise. Une fois cette inscription opérée, le contrat est exécuté, la société 
apporteuse a disparu et la résolution n'est plus possible. En l'absence 
d'augmentation de capital, l'inexécution du contrat pourrait consister 
dans le défaut d'inscription au registre du commerce de la dissolution 
de la société absorbée, si l'on reconnaît à cette inscription un effet cons­
titutif ; la société absorbante pourrait alors résoudre le contrat de fusion. 
S'il faut, comme nous le pensons, ne reconnaître à l'inscription au siège 
de la société absorbée qu'un effet déclaratif, la fusion se trouve réalisé~ 
dès la perfection du contrat et aucune inexécution n'est à envisager 32• 

En droH français, comme nous l'avons vu par ailleurs 33, la fusion 
par absorption est réalisée dès que les assemblées générales - et, le 
cas échéant, les assemblées spéciales - des sociétés participantes ont 
statué, et le contrat de fusion se trouve exécuté en même temps qu'il est 
conclu. Une inexécution n'est donc pas concevable. N en va de même 
en cas de scission au profit de sociétés préexistantes. 

473. Lorsque la fusion se réalise au profit d'une société nouvelle, le 
contrat n'est exécuté, en droit suisse comme en droit français, qu'au 

29 Supra, notamment n. 439. 
3o Supra, n. 289 ss. 
31 Supra, n. 290. 
32 Supra, n. 443 ; SAO 45, p. 116. 
33 Supra, n. 441 
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moment de l'inscription de cette société au registre du commerce u. 
jusque-là, la résolution pour inexécution serait donc possible. En fait, 
l'inexécution du contrat ne peut consister que dans le fait que l'une ou 
l'autre des sociétés fusionnantes s'abstient, une fois le contrat conclu 
par les décisions concordantes des assemblées générales, de prendre les 
mesures nécessaires à la constitution de la société nouvelle et refuse, en 
somme, d'agir comme fondateur de cette société. Il faudrait supposer, en 
droit suisse, que les administrateurs de l'une des sociétés se refusent 
à établir l'acte authentique de l'article 749 alinéa 3 chiffre 3 CO cons­
tatant la constitution de la société nouvelle, ou à procéder à son ins­
cription au registre du commerce. En droit français, l'inexécution consis­
terait dans le refus, de la part des administrateurs de l'une des sociétés, 
d'établir et de signer les statuts de la société nouvelle, ou de convoquer 
l'assemblée constitutive. 

474. Comme l'invalidation pour vice du consentement, la résolution du 
contrat de fusion ou de scission ne peut, en bonne logique, être invoquée 
que par les sociétés, non par leurs actionnaires. Dans les rares hypo­
thèses où elle peut intervenir, on ne saurait de toute façon y voir un 
moyen de protection des actionnaires. Elle ne vise pas, en effet, à mettr~ 
à néant une fusion ou une scission irrégulière ou inéquitable, mais con­
sacre seulement l'échec de l'opération projetée par suite de la défaillance 
de l'une des parties. 

Une rema,rque ana'iogue s'impose, d'une façon générale, au sujet de 
l'application du droit des obligations à la mise à néant du contrat de 
fusion ou de scission. Les principes généraux en la matière, dans la 
mesure où leur mise en œuvre n'est pas paralysée par les règles propres 
au droit des sociétés, ne confèrent aucun droit direct aux actionnaires. 
Aussi est-ce aux voies de droit propres aux sociétés anonymes que l'ac­
tionnaire désireux d'empêcher ou de mettre à néant une fusion ou une 
scission devra avoir recours, en s'attaquant à la décision de l'assemblée 
générale. 

Section II L'ANNULATION DE LA DÉCISION DE FUSION ou DE SCISSION. 

475. L'action tendant à faire prononcer ou constater la nullité d'une 
fusion obéit aux principes généraux gouvernant les actions en nullité ou 
en annulation des décisions sociales. Nous ne saurions cependant nous 

34 Supra, n. 439. 
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borner à renvoyer sur ce point à notre première partie car l'application 
des règles générales au cas particulier des fusions et scissions pose 
un certain nombre de problèmes originaux. Aussi examinerons-nous, en 
trois paragraphes, les conditions de l'action, les causes de nullité ou 
d'annulation, enfin les effets de la nullité ou de l'annulation. 

§ 1 •'. Conditions de l'action en a111111lation ou 
en constatation de nullité. 

476. Nous pouvons, pour l'essentiel, renvoyer au chapitre II de notre 
première partie s5, notamment en ce qui concerne la distinction, en droit 
suisse, entre l'action en annulation et l'action en constatation de nullité, 
Quelques précisions s'imposent toutefois, compte tenu des caractères par­
ticuliers de la fusion ou de la scission, au sujet, d'une part, de la qua­
lité pour agir et pour défendre et, d'autre part, des conséquences de 
la réalisation de l'opération. 

A. Qualité pour agir et pour défendre. 

477. Nous examinerons successivement le cas de la décision de fusion 
de la société absorbée ou d'une société fusionnante, celui de la décision 
de scission de la société démembrée, celui de la décision de la société 
absorbante en cas de fusion ou d'une société reprenante fors d'une 
scission, enfin l'hypothèse d'un vice de constitution d'une société repre­
nante nouvelle. 

478. L'action en annulation de la décision de fusion d'une société ap­
porteuse appartient, en droit suisse, à la société ou à ses actionnaires, 
conformément à l'article 706 CO. Il en va de même en droit français, 
selon la jurisprudence traditionnelle 36. L'application de ce principe ne 
pose pas de problème tant que la fusion n'est pas réalisée : les action­
naires de la société apporteuse peuvent attaquer la décision de fusion 
comme toute autre décision de l'assemblée générale et l'action est dirigée 
contre la société. 

Une fois la fusion réalisée, les actionnaires de la société apporteuse 
ont perdu leur qualité au sein de cette société, qui a elle-même perdu sa 
personnailité morale. Qui peut alors agir, et contre qui ? Le principe de 
la continuité du sociétariat conduit à reconnaître ce droit aux anciens 

35 Supra, n. 165 ss. 
36 Voir Joly, Nullités (feuillets verts), n. 23. 
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actionnaires de la société reprise. Quant à la légitimation passive, elle 
appartient à la société reprenante, successeur universel de la société 
apporteuse 37. 

479. En cas de scission du droit français, l'application des mêmes prin­
;:ipes conduit, selon nous, à décider que l'action d'un ancien associé de 
la société scindée doit être dirigée contre toutes les sociétés reprenantes, 
qui succèdent ensemble à la société démembrée. La situation est, bien 
entendu, différente en droit suisse, puisque les diverses sociétés repre­
nantes ne succèdent pas à titre universel à la société scindée. Seule celle­
ci peut être actionnée, moyennant, si elle a déjà été radiée, sa réins­
cription au registre du commerce. 

480. La décision de la société absorbante ou d'une société reprenante 
en cas de scission peut être attaquée par ses actionnaires. L'action est, 
évidemment, dirigée contre la société. La question se pose de savoir si 
elle peut être exercée seulement par ses anciens actionnaires ou s'il faut 
en étendre le bénéfice aux anciens actionnaires de la société ou des 
sociétés apporteuses, qui doivent à la fusion ou à la scission d'être 
devenus associés de la société reprenante. Contrairement à la doctrine 
dominante as, nous estimons que l'on doit reconnaître en principe à un 
actionnaire le droit d'attaquer une décision de l'assemblée générale 
antérieure à l'acquisition de son titre ; c'est là une conséquence de l'intui­
tus pecuniae qui veut que les droits d'actionnaire, y compris celui d'atta­
quer les décisions sociales, soient attachés à la possession d'un titre et 
non à la personnalité de son titulaire. Ce même principe conduit, en 
cas de fusion ou de scission, à refuser le droit d'agir aux porteurs de 
titres nés de la fusion, puisque ces actions n'existaient pas au moment 
de la décision litigieuse et que leur existence même suppose la validité 
de celle-ci. Mais l'application stricte du principe invoqué aboutirait nor­
malement à reconnaître le droit d'attaquer la délibération aux anciens 
actionnaires de !'absorbée ayant reçu des actions préexistantes de l'ab­
sorbante, lorsque la fusion ne se réalise pas ou pas uniquement par 
l'émission d'actions nouvelles de la société reprenante. Cette conséquence 
nous paraît inéquitable dans le cas particulier ; on conçoit mal que l'on 
doive accol'der ou refuser à un ancien actionnaire de la société reprise le 

37 Bürgi, art. 748 CO, n. 87. Orléans, 22 juin 1972, D. 1972.jurisprudence. 
548 : l'action en nullité de l'assemblée générale extraordinaire de )'absorbée 
était, dans cette espèce, exercée contre l'absorbante. Req. 16 mars 1910, S.1913.1. 
153, note Wahl; D.1911.1.148: action en nullité d'une augmentation de capital 
de )'absorbée antérieure à la fusion. 

3s Bürgi, art. 706 CO, n. 50 ; Schucany, art. 706 CO, n. 1 ; F. von Steiger, 
p. 211. 
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droit de faire annuler la décision de la société reprenante, selon que 
'l'action qu'il a reçue est ou non préexistante à l'opération. Il faut,, à 
notre avis, considérer que l'action de la société reprenante remise en 
échange d'une action de la société reprise n'est en quelque sorte, en 
vertu du principe de continuité de la qualité d'actionnaire, que le pro­
longement de la seconde, et ce quelle que soit son origine. Le droit 
d'attaquer la décision de fusion de la société absorbante est donc réservé 
à ses anciens actionnaires ou à leurs ayants cause. Remarquons au 
passage qu'en droit suisse, il n'en serait pas de même si cette résolution 
se trouvait atteinte de nullité radicale au lieu d'être simplement annulable ; 
l'action en constatation de nullité est, en effet, ouverte à tout intéressé 
et un ancien actionnaire de la société apporteuse justifierait, selon nous, 
d'un intérêt suffisant. Notons encore que lorsque l'absorption se réalise 
sans augmentation de capital, il n'y a pas, en droit suisse, de décision 
de l'assemblée générale de la société reprenante ; une action en annula­
tion est, par conséquent, impossible, mais une action en constatation de 
nullité serait concevable. 

481. Lorsque la fusion ou la scission se réalise au profit d'une ou plu­
sieurs sociétés nouvelles, les règles relatives à la nullité des sociétés 
s'appliquent. Comme nous allons le voir, la nullité d'une société repre­
nante est pratiquement inconcevable. On doit toutefois admettre que 
l'assemblée constitutive, en droit français, peut être attaquée pour défaut 
de quorum ou de majorité conformément à l'article 173 alinéa 1 LSC 
tant que la société n'est pas immatriculée 39. Contre qui l'actionnaire 
doit-i:J alors agir, puisque, jusqu'à son immatriculation, la société n'existe 
pas encore en tant que personne morale? La loi nouvelle ne fournit pas 
de réponse à cette question ; sans doute faut-il considérer que l'action 
peut être dirigée contre les fondateurs, c'est-à-dire les sociétés fusion­
nantes ou la société scindée qui, rappelons-le, conservent leur personnalité 
morale jusqu'à réalisation de l'opération, c'est-à-dire jusqu'à l'imma­
triculation de la société ou des sociétés nouvelles. 

Remarquons que la question ne se pose pas en droit suisse. En 
cas de fusion par combinaison, il n'y a pas lieu, aux termes de l'article 
749 CO, de tenir une assemblée constitutive de la société reprenante. 
De même, chacune des sociétés bénéfidaires d'un apport en cas de 
scission sera normalement constituée selon la procédure simultanée. A 
supposer que la procédure successive soit adoptée afin de recueillir des 
souscriptions extérieures, seule la société qui se scinde participerait, en 
tant que telle, à l'assemblée constitutive, non ses actionnaires qui ne 

39 Infra, n. 501. 
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pourraient donc agir en annulation. On peut se demander si l'on ne 
doit pas, cependant, leur reconnaître un intérêt suffisant pour agir, le 
cas échéant, en constatation de la nullité de cette assemblée ; l'action 
devrait normalement être exercée, avant l'inscription de la société nou·­
velle au registre du commerce, contre tous ses actionnaires, la société non 
encore inscrite constituant une société simple 4o. 

482. Rappelons enfin que, dans le cadre de l'article 706 CO, l'action -
naire qui a approuvé une décision de l'assemblée générale perd, selon 
la jurisprudence du Tribunal fédéral, le droit de l'attaquer 41• Encore 
convient-il, à notre avis, de limiter l'application de ce principe au cas 
où cette approbation ne résulte pas d'un vice de la volonté ; si l'erreur 
ou le dol entachant le vote d'un actionnaire ne suffit pas, en droit 
suisse, à permettre l'annulation d'une décision de l'assemblée générale 42 , 

il doit cependant empêcher que son acquiescement à la résolution attaquée 
ne puisse 'lui être opposé dans le cadre d'une action en annulation. L'ac­
tion en constatation de nullité, quant à elle, est ouverte même à l'action­
naire qui a approuvé la décision litigieuse 43 • 

En droit français, l'on distinguait jadis entre la nullité absolue d'une 
délibération, qui pouvait être invoquée par tout actionnaire quel qm~ 

soit le sens de son vote à l'assemblée générale 44, et la nuHité relative 
qu'un actionnaire pouvait renoncer à invoquer, la renonciation tacite 
pouvant résulter d'un vote favorable à l'assemblée générale 45• Le carac­
tère absolu ou relatif des diverses nullités susceptibles d'affecter les 
délibérations d'assemblées généra1es faisait l'objet de controverses aux­
quelles le législateur de 1966 paraît avoir mis fin en établissant un 
régime des nullités propre au droit des sociétés 46. Il semble qu'aujour­
d'hui, quelle que soit la cause de nullité et sans qu'H y ait lieu de 
distinguer entre les décisions nulles et les décisions annulables, un ac­
tionnaire puisse renoncer à l'invoquer « par toute manifestation certaine 
de volonté » 47, notamment par un vote favorable à l'assemblée générale 

40 Siegwart, Vorbem. art. 629-639 CO, n. 52. 
41ATF74.11.41=JT1949.1.11(p.12). 
42 Dans l'arrêt ATF 65.II.2 = ]T 1939.1.359, le TF a admis, il est vrai, que la 

décision de décharge pouvait être attaquée pour cause d'erreur lorsque les faits 
sur lesquels s'était fondée l'assemblée générale se révélaient inexistants ; mais 
la décision est intervenue dans le cadre d'une action en responsabilité de la SA 
contre les administrateurs, non dans celui d'une action en annulation selon 
l'article 706 CO. 

43 A TF précité note 41. 
44 Joly, Nullités (feuillets verts), n. 23. 
45 Civ. 4 juin 1946, ].C.P. 1947.11.3518, note Bastian. 
46 Schmidt, n. 171, p. 125. 
47 Schmidt, n. 172, p. 126. 
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La solution du droit français rejoint donc, selon nous, celle du droit suisse 
dans le cadre de l'article 706 CO. 

B. Conséquences de la réalisation de l'opération. 

483. Lorsqu'une fusion ou une scission se trouve réalisée, on doit se 
demander dans quelle mesure cette réalisation ne crée pas une situation 
irréversible susceptible de faire échec à la mise en œuvre de sa nullité. 
Pour la clarté de l'exposé, nous envisagerons successivement le cas du 
droit suisse et celui du droit français, en distinguant, à propos de chaque 
système juridique, selon que l'opération comporte ou non la création 
d'une ou de plusieurs sociétés nouvelles. 

1. Droit suisse. 

484. En droit suisse, l'inscription d'une société au registre du commerce 
déploie, selon la terminologie traditionnelle, un effet guérisseur, en ce 
sens que la société, aux termes de l'article 643 CO, acquiert par là la 
personnalité morale, même si les conditions de l'inscription n'étaient 
pas remplies, autrement dit même si la procédure de fondation était 
viciée. Pour apprécier la portée de ce principe, il faut souligner que le 
système de la guérison vise à protéger les tiers en leur permettant de 
compter sur la validité d'une société constituée. L'inscription au registre 
du commerce s'oppose, par conséquent, à ce que l'existence d'une so­
ciété soit remise en cause, si ce n'est par la voie de l'action en disso­
lution de l'article 643 alinéa 3 et 4 CO. Mais ce que l'inscription consolide, 
en quelque sorte, c'est seulement la personnalité morale de la société et 
la constitution de son capital social. Les vices de constitution ne sont pas, 
en eux-mêmes, « guéris » 48 mais leur mise en œuvre est paralysée dans 
la mesure où elle pourrait remettre en question l'existence de la société, 
le montant et la couverture de son capital social. Nous tenterons de füer 
les conséquences de ces principes sur les actions en annulation ou en 
constatation de nullité qui pourraient être envisagées dans le cadre de 
la société reprenante elle-même et dans le cadre des sociétés apporteuses 
en cas de fusion ou de scission comportant la création de sociétés nou­
velles. 

485. Prenons le cas d'une fusion par combinaison. La phase de la 
procédure de fusion qui se déroule au niveau de la société en formation 

48 Voir Siegwart, art. 643 CO, n. 18 ss. 
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se limite en fait à la constatation, en la forme authentique, de sa cons­
titution, et à son inscription au registre du commerce (art. 749 al. 3 
ch. 3 CO). Le seul vice de forme concevable est donc le défaut d'acte 
authentique; ce vice se trouve pleinement guéri par l'inscription 49 • Reste, 
quant au fond, la nullité absolue de certaines clauses statutaires 5o, qui 
pourrait être invoquée par tout actionnaire dans la mesure où cette 
nullité ne remet pas en cause la constitution de la société. On imagine 
mal que l'action en constatation de nullité puisse, dans ce cadre, servir à 
protéger les droits des actionnaires lésés par la fusion. 

486. C'est uniquement au niveau de chacune des sociétés fusionnantes 
que l'on trouve une décision de l'assemblée générale susceptible d'être 
attaquée non seulement par une action en constatation de nul'lité,. mais 
aussi par une action en annulation au sens de l'article 706 CO. Faut-il 
admettre qu'un ancien actionnaire de l'une des sociétés fusionnantes 
puisse faire annuler purement et simplement la décision de fusion de la 
société à laquelle il appartenait? La situation ainsi créée serait inex­
tricable, puisque la fusion elle-même ne pourrait être annulée en raison 
de l'inscription de la société reprenante au registre du commerce, et qu'une 
régularisation par une nouvelle assemblée de la société fusionnante 
serait impossible, cette société ne pouvant revivre pour tenir cette assem­
blée, du fait de la consolidation de la fusion à l'égard de la société 
nouvelle. On doit donc considérer que la réalisation de la fusion rend 
irrecevable une action en annulation ou en constatation de nullité de 
1a décision d'une société fusionnante. L'hypothèse est à rapprocher du 
vice du consentement d'un souscripteur en dehors du cas de la fusion: une 
tois la société inscrite, l'invalidation de la souscription n'est plus pos­
sible 51 • 

Le seul recours réside donc dans l'action en dissolution de l'article 
643 alinéas 3 et 4 CO, qui peut être intentée dans les trois mois de la 
publication de la société nouvelle, « lorsque les intérêts de créanciers 
ou d'actionnaires sont gravement menacés ou compromis par le fait que 
des dispositions légales ou statutaires ont été violées lors de la fonda­
tion». Mais cette action ne peut aboutir qu'à la liquidation de la société 
reprenante et ne fait pas revivre les sociétés fusionnantes. 

487. Une annulation partielle de la décision d'une société fusionnante 
resterait-elle possible à la condition de ne pas remettre en cause l'exis­
ience et le capital social de la société nouvelle? En principe sans doute, 

49 Siegwart, art. 637 CO, n. 12, 638 CO, n. 20. 
50 Siegwart, art. 643 CO, n. 20. 
51 Siegwart, Vorbem. art. 629-639 CO, n. 36 et supra note 21. 
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mais une autre considération intervient ici : l'annulation en saurait, à 
notre avis, équivaloir à une modification unilatérale du contrat de fu­
sion. Puisqu'une remise pure et simple des choses en leur état antérieur 
n'est pas réalisable, on ne saurait modifier, par l'annulation partielle 
de la décision de l'une des sociétés fusionnantes, les conditions du con­
trat acceptées par l'autre. Par conséquent, l'annulation partielle ne pourra, 
finalement, porter que sur les points n'intéressant que les anciens ac­
tionnaires de la société apporteuse dont la décision est attaquée. En pra­
tique, on ne peut donc guère envisager qu'une remise en cause des 
parités internes, c'est-à-dire de la répartition des actions nouvelles entre 
les actionnaires d'une même société fusionnante, notamment pour mé­
connaissance du principe de l'égalité de traitement. Encore faudrait-il 
normalement, pour qu'une telle remise en cause soit réalisable, que l'an­
nulation se suffise à elle-même, en d'autres termes que la suppression de 
l'inégalité de traitement fasse apparaître une nouvelle clé de répartition ; 
si tel n'est pas le cas, si la condamnation de la répartition inéquitable 
entraîne la nécessité de déterminer de nouvelles parités, plus personne 
n'est compétent pour remplacer la décision annulée : ni le juge, qui ne 
peut en principe se substituer à l'assemblée générale 52, ni cette dernière 
puisque la société fusionnante a disparu. Faut-il alors, au nom de 
l'équité, assouplir la rigueur des principes jusqu'à permettre la réunion 
·en assemblée générale des anciens actionnaires de la société fusionnante 
considérée 53 ? On ne saurait l'admettre ; l'assemblée générale ne tient 
son pouvoir que de sa qualité d'organe d'une société et ne pourrait en 
aucun cas lui survivre. Or la société fusionnante ne peut revivre, fût-ce 
le temps d'une assemblée, sans que soit du même coup remise en question 
l'existence de la société nouvelle née de ses cendres. On pourrait songer 
aussi, en vertu du principe de la succession universelle, à admettre la 
compétence de l'assemblée générale de la société reprenante nouvelle ; 
mais il serait choquant que les anciens actionnaires de l'une des sociétés 
fusionnantes puissent se voir imposer leur volonté par les anciens 
actionnaires de l'autre société dans un domaine où ils sont seuls 
intéressés. 

488. Nous ne nous étendrons pas sur l'hypothèse, toujours dans le 
cadre du droit suisse, d'une scission par apports à des sociétés nou­
velles. Là encore, la constitution de chacune des sociétés nouvelles ne 
peut être remise en question mais les décisions de la société scindée 
peuvent être partiellement annulées. Par rapport à la fusion par corn-

52 Supra, n. 181. 
53 En ce sens, en droit français, Bastian, juriscl. Soc., fasc. 164-3, ancienne 

·éd., n. 68-69. 
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binaison, les problèmes se trouvent considérablement simplifiés, tant 
en théorie que du point de vue pratique. D'une part, les seuls actionnaires 
en cause sont ceux de la société apporteuse unique. D'autre part, cette 
société ne disparaît pas du fait de son apport et la tenue d'une assem­
blée générale destinée à remplacer des résolutions annulées reste· 
possible. 

489. Examinons maintenant les hypothèses dans lesquelles l'opération 
ne comporte pas la création de sociétés nouvelles, et tout d'abord celle 
de la fusion par absorption avec augmentation de capital de la société· 
absorbante. La question se pose de savoir s'il faut reconnaître à l'ins­
cription de l'augmentation de capital, comme à celle de la société nou­
veHe en cas de combinaison, un effet guérisseur. Certains auteurs l'ont 
soutenu 5.i et le Tribunal fédéral, sans se référer expressément à cette 
théorie, a considéré a plusieurs reprises qu'une souscription à une aug­
mentation de capital ne pouvait être invalidée, une fois l'augmentation 
inscrite au registre du commerce, pour cause de dol ou d'erreur affec­
tant le consentement du souscripteur 55. 

L'analogie est manifeste entre la nullité ou l'annulabilité de la décision 
de fusion de !'absorbée et les vices de la volonté du souscripteur dans. 
tout autre cas d'augmentation de capitat On serait donc tenté d'estimer 
que la nullité de cette décision ne peut plus être prononcée une fois la 
fusion réalisée. Telle n'est cependant pas la position adoptée par le Tri­
bunal fédéral dans deux arrêts rendus en septembre 1971 à propos du 
refus, par les tribunaux bernois, de suspendre l'inscription au registre du 
commerce de la dissolution de la société Ursina-Franck, absorbée par 
Nestlé-Alimentana, jusqu'au jugement sur une action en annulation de· 
la décision de Iusion de la société reprise 56• Dans son arrêt du 3 sep­
tembre, la première Cour civile affirme que l'inscription de la dissolu­
tion de la société absorbée n'a rien d'irréversible, pas plus, le cas échéant,. 
que la radiation de cette société, et qu'elle ne s'oppose nullement, par 
conséquent, à une annulation éventuelle de la décision de fusion 57. Bien 
que le Tribunal fédéral n'ait expressément refusé tout effet guérisseur 
qu'à l'inscription de la fusion au registre du siège de la société absorbée, 
cette position implique nécessairement, à notre avis, le rejet de la con-

54 Balastèr, p. 84 ; Frehner, p. 88, pour le cas de la fusion. Contra : Geilinger, 
p. 138. Siegwart, art. 650 CO, n. 45, sans parler d'effet guérisseur, renvoie, pour 
le sort des vices de l'augmentation de capital après l'inscription, à ses commen­
taires sur l'art. 643 CO. 

55 ATF 39.11.531 ; JT 1915.1.546; ATF 41.11.717 = JT 1916.1.213; ATF 
41.111.140. 

56 ATF 97.11.185 = ]T 1972.1.649 (résumé); ATF 97.1.481 = JT 1972.l.494. 
Sur ces décisions et leurs implicati.ons, voir Recordon, SAO 45, p. 115. 

57 ATF 97.II.188-189. 
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ception selon laquelle l'inscription de l'augmentation de capital de l'ab­
sorbante déploierait un tel effet, car notre Cour suprême n'eût pas 
affirmé de manière aussi nette que la première inscription n'empêchait 
pas une annulation si elle avait estimé que la seconde s'y opposait. 
Ce d'autant plus que les deux inscriptions avaient été liées par les auto­
rités du registre du commerce et que refuser de suspendre l'une, c'était 
permettre l'autre. L'annulation de la décision de la société reprise res­
ierait donc possible malgré la réalisation de la fusion. 

Qu'en est-il si la décision nultle ou annulable est celle de la société 
absorbante ? Il ne semble pas résulter des arrêts précités du Tribunal 
fédéral que l'annulation de la fusion reste possible quel que soit le vice 
affectant l'opération, mais seulement que les causes d'annulation de la 
décision de la société reprise ne sont pas de celles que l'inscription 
empêche d'invoquer. Le sort des nullités affectant l'assemblée générale 
de la société reprenante devrait donc être apprécié comme dans tout autre 
cas d'augmentation de capital, c'est-à-dire, d'après Siegwart 5s, par réfé­
rence aux solutions admises en matière de fondation. Ce qui implique 
un certain effet guérisseur de l'inscription, effet dont les limites sont 
du reste incertaines mais qui paraît s'opposer, dans la plupart des cas, 
à la recevabilité d'une action en annulation de l'assemblée générale de 
la société absorbante, et peut-être même à celle d'une action en consta­
tation de nullité. Quant à l'action en dissolution de l'article 643 alinéas 3 
et 4 CO, elle ne paraît en tout cas pas pouvoir être exercée à l'occasion 
d'une augmentation de capital 59. 

Mais on arrive alors à cette situation paradoxale que la fusion pour­
rait être mise à néant lorsque la décision de !'absorbée est entachée d'un 
vice, mais non lorsque le même vice affecte la décision de l'absorbante. 
Faut-H alors renoncer à toute distinction selon que la décision viciée est 
celle de l'une ou de .!'autre société, suivant en ce'la Bürgi 60, qui estime 
que la résolution considérée peut être annulée sur la base de l'article 
706 CO dans la mesure où une appréciation comparative des intérêts 
en présence (lnteressenabwagung) ne s'y oppose pas, l'action en cons­
tatation de nullité pouvant par ailleurs être exercée dans tous les cas? 
Sans doute plus satisfaisante parce qu'elle met sur le même plan Ier. 
actionnaires des deux sociétés, cette solution présente, du point de vue 
logique, le défaut de permettre l'annulation d'une augmentation de capital 
plus facilement si elle résulte d'une fusion que dans les autres cas. 

5s Siegwart, art. 650 CO, n. 45, renvoyant à art. 643 CO, n. 6 ss. 
59 Supra, n. 469 et note 22. 
60 Bürgi, art. 748 CO, n. 84 ss. 
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Comme en cas de combinaison, une annulation partielle des décisions 
de l'une ou l'autre société est en tout cas possible mais, là encore, les 
hypothèses concevables sont, en pratique, fort limitées et nous ne voyons 
guère, du côté de la société absorbée, que la répartition des actions 
d'apport entre les actionnaires de ladite société qui puisse être attaquée, 
les problèmes soulevés, le cas échéant, par la nécessité d'une décision; 
de remplacement étant les mêmes qu'en cas de combinaison. Un pro­
blème analogue se pose d'ailleurs si la résolution partiellement annulée 
est celle de la société absorbante : la décision de remplacement ne doit­
elle être prise que par les anciens actionnaires de cette société, ou est-elle 
de la compétence de l'assemblée générale dans sa nouvelle composition, 
qui comprend les anciens actionnaires de la société reprise ou leurs ayants 
cause? Le fait que la décision doive émaner de l'assemblée générale en 
tant qu'organe social, quels que soient les individus qui la composent et 
les actions qu'ils détiennent, impose le choix de la deuxième solution 61, 

avec cette conséquence que les anciens actionnaires de l'absorbante· 
risquent de se voir imposer la volonté des anciens actionnaires de 
!'absorbée. 

490. S'agissant d'une scission au profit de sociétés préexistantes avec· 
augmentation de capital de ces dernières, les problèmes posés ne sont 
guère différents. Dans la mesure, cependant, où l'on admet en cas de· 
fusion des solutions dérogeant à celles qui s'imposent dans les autre3 
cas d'augmentation de capital par apport en nature, on se trouve ici 
ramené au droit commun puisque la scission actuellement possible en 
droit suisse n'est pas une institution juridique autonome, mais s'analyse 
en plusieurs apports effectués par la société démembrée aux sociétés 
reprenantes. 

En cas d'annulation partielle de la décision de la société scindée, 
une décision de remplacement ne pose pas de problème, du fait que cette· 
société n'est pas dissoute par ses apports. 

491. Lorsque !'absorption ou la scission se réalise sans augmentation· 
de capital 6 2, la seule inscription au registre du commerce est celle de la 
dissolution de la société apporteuse. Cette inscription n'a rien d'irréver­
sible et peut être rapportée s'il apparaît qu'elle a été faite à tort ou sur 
la base d'une décision ultérieurement annulée. La réalisation de l'opé­
ration ne met donc pas obstacle à une action en annulation ou en cons­
tatation de nullité des décisions de l'une ou l'autre des sociétés. Si la 

Gl Contra, en droit français, Bastian, juriscl. Soc., fasc. 164-3, ancienne éd.,. 
n. 69. 

e2 Supra, n. 443. 
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fusion entraîne, pour la société absorbante, une modification statutaire 
autre qu'une augmentation de capital, celle-ci doit, bien entendu, être 
inscrite au registre du commerce sur la base de l'article 647 CO, mais 
cette inscription est également réversible et ne porte d'ailleurs pas sur la 
fusion proprement dite. 

2. Droit français. 

492. En droit français, prenons tout d'abord le cas où une fusion otr 
une scission comporte la création de sociétés nouvelles ; l'opération se 
trouvera réalisée à compter de la constitution de la ou des sociétés re­
prenantes, donc à partir de leur immatriculation au registre du com­
merce. Dès lors, une fusion ou une scission ne peut plus être mise à 
néant que dans les conditions où la nullité des sociétés peut être pronon­
cée. On sait que l'article 360 alinéa 1 LSC, dans sa dernière mouture, 
résultant de l'ordonnance N. 69-1176 du 20 décembre 1969, n'a pas résolu 
tous les problèmes oa. Si l'on en croit les commentateurs de cette nou:_ 
velle disposition, les seuls cas de nullité d'une société anonyme qui 
subsistent aujourd'hui sans aucun doute sont l'illicéité ou le caractère 
contraire à l'ordre public de l'objet social (art. 362 LSC) et le fait que 
le nombre des associés fondateurs est inférieur à deux, la question res­
tant posée de savoir si le défaut de consentement, le défaut d'objet et le 
défaut d'atfectio societatis entraînent également la nullité 64, L'exis­
tence de l'une de ces causes de nullité en cas de fusion ou de scission 
n'est pas inconcevab1'e : l'objet social peut être illicite, ou le consente­
ment faire défaut lorsque l'opération a été décidée par les conseils d'ad­
ministration, sans approbation des assemblées générales. Nous ne nous 
étendrons pas sur ces hypothèses, si ce n'est pour relever que dans un 
tel cas, la nullité sera celle de la société nouvelle, non celle de la fusion 
ou de la scission. Par conséquent, la société nulle sera liquidée conformé­
ment à ses statuts et à la loi (art. 368 LSC) et non réabsorbée par les 
sociétés apporteuses. En cas de scission, la nullité de l'une des sociétés 
reprenantes laissera intactes les autres sociétés bénéficiaires des apports 
si la cause de nullité ne les affecte pas. Retenons surtout que la réalisation 
de l'opération, en rendant applicable le régime des nullités de sociétés, 
fait obstacle à la mise en œuvre de la nullité de la fusion ou de la scis­
sion en tant que telle 65, En revanche, nous pensons qu'il reste, comme 

63 Voir Hémard, Terré, Mabilat, D. 1970.Chron.45 (ch. V). 
01 Ibid., p. 58. 
65 Ainsi, le défaut d'approbation de l'opération par les assemblées générales 

constitue bien un cas de nullité du contrat de fusion pour défaut de consente­
ment ; voir supra, n. 458. Mais une fois la société nouvelle immatriculée, les dis­
positions sur la nullité des sociétés deviennent seules applicables. 
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en droit suisse, la possibilité d'une annulation partielle de ces résolutions 
dans la mesure où l'existence de la société reprenante n'est pas remise 
en question. Les problèmes soulevés par l'impossibilité d'une décision 
de remplacement de l'assemblée générale de la société dissoute sont les 
mêmes qu'en droit suisse 06. 

493. La situation est différente lorsque la fusion ou la sc1ss10n ne 
comporte pas la création d'une ou plusieurs sociétés nouvelles. La nullité 
de l'opération n'étant pas susceptible d'entraîner celle d'une société 
reprenante, elle reste soumise au régime des nullités des assemblées gé­
nérales extraordinaires. 

§ 2. Les causes de nullité ou d'annulation. 

494. Si l'on fait maintenant abstraction des limitations que la réali­
sation de l'opération peut apporter à la mise en œuvre de certaines 
d'entre elles, la détermination des causes de nullité ou d'annulation d'une 
fusion ou d'une scission résulte de l'application pure et simple des règles 
générales en matière de nullité des décisions socia'ies. Nous passerons 
successivement en revue les vices de procédure et les violations des rè­
gles de fond. 

A. Les causes de nullité 011 d'annulation de la décision 
de fusion ou de scission tenant à la procédure. 

495. En droit suisse, tout d'abord, la décision de fusion ou de scission 
de l'une ou l'autre société peut être atteinte de nullité radicale, don­
nant lieu à une action en constatation de nullité, lorsqu'il n'y a qu'une 
décision apparente (Scheinbeschluss) ou une décision inexistante (Nicht­
beschluss) 61. Ainsi, la décision n'est qu'apparente si elle n'a pas été 
prise par l'assemblée générale mais par le conseil d'administration, s'il 
n'y a pas eu de réunion des actionnaires mais une décision « par voie 
de circulation ,> os, si tous les actionnaires n'ont pas été convoqués 69 

ou ne l'ont pas été par les personnes habilitées. La décision est inexis­
tante si l'assemblée générale n'a pas procédé à un vote 10, si la majorité 

66 Voir cependant, avant 1966, Bastian, juriscl. Soc., fasc. 164-3, ancienne 
éd., n. 68-69. 

67 Voir Strub et supra, n. 172. 
68 Strub, p. 83 et les références citées. 
69 Strub, p. 88 et les références citées. 
70 Strub, p. 108. 
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absolue n'a pas été obtenue en faveur de la fusion n ou si la décision 
n'a pas été constatée en la forme authentique 72• Dans les cas où, du 
côté de la société reprenante, la décision est de la compétence du conseil 
d'administration, on se trouve en présence d'une décision apparente si ce 
conseil n'est pas régulièrement désigné n. 

496. Les autres irrégularités de forme de la décision de fusion ou de 
scission entraînent son annulabilité dans les conditions de l'article 706 CO. 
Il en est ainsi du défaut d'inscription à l'ordre du jour, du défaut de 
quorum légal 14 ou statutaire, du défaut de majorité qualifiée exigée 
par les statuts, etc. 

497. La décision des assemblées spéciales est soumise aux mêmes 
causes de nullité ou d'annulation que celle des assemblées générâles. 

498. En droit français, l'article 190 du projet gouvernemental de loi 
sur les sociétés commerciales prévoyait la nullité des fusions opérées 
en violation des dispositions qui devaient devenir les articles 371 à 387 
LSC. Ce texte fut supprimé lors des travaux parlementaires en même 
temps que la plupart des dispositions prévoyant des nullités, en raison 
de l'institution prévue d'un contrôle judiciaire de constitution. 

Considérant à jus te titre que la fusion est « un acte modifiant les 
~tatuts » au sens de l'article 360 alinéa 1 LSC et que la nullité d'un tel 
acte « ne peut résulter que d'une disposition expresse de la présente loi 
ou de celles qui régissent la nullité des contrats», constatant d'autre 
part que la seule disposition expresse prévoyant la nullité d'une dé­
cision de fusion est celle des articles 207-208 LSC visant le cas où la 
fusion n'aurait pas été approuvée par l'assemblée générale extraordi­
naire des propriétaires d'obligations échangeables de la société absorbée, 
certains auteurs se sont demandé si l'irrégularité dans le processus de 
fusion pourrait jamais être sanctionnée par la nullité, « sauf dans le 
cas très rare où la nullité pourrait être fondée sur le droit commun des 
contrats» 75, Mais la fusion résulte de décisions des assemblées géné-

n Ibid. 
12 Strub, p. 111 et les références citées, en cas de modification statutaire. 

Du côté de la société reprise, la nécessité d'un acte authentique se fonde sur 
l'art. 736 ch. 2 CO relatif à la dissolution et, selon certains auteurs (Suter, 
p. 117), sur l'art. 647, considéré comme applicable à toutes les décisions visées 
à l'art. 649 CO. 

73 Supra, n. 172. 
74 Strub, p. 116. 
75 Burst, note sous Paris, 17 janvier 1972, J.C.P. 1972.11.17283; voir égale­

ment Houin et Goré, D. 1967.Doctrine.174. 
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raies extraordinaires des sociétés en cause et les dispositions de la loi 
prévoyant la nullité de ces assemblées doivent recevoir application en 
cas de fusion. En tant que résolutions d'assemblées générales extra­
ordinaires, les décisions de fusion ou de scission des sociétés préexis­
tantes à l'opération sont soumises aux causes de nullité propres à cette 
sorte d'assemblées. 

L'article 173 alinéa l LSC sanctionne par la nullité de la délibération 
la violation des règles de quorum et de majorité 1a, celle des dispositions 
relatives à l'ordre du jour 11 et le défaut de feuille de présence 78. L'an-­
nulabilité est la sanction des irrégularités dans les formes et les délais 
de convocation (art. 159 al. 2 LSC), et du défaut de communication préa­
lable des documents sociaux (art. 173 al. 2 LSC). L'article 173 alinéa 
2 LSC ne renvoie expressément qu'à la communication des documents 
sociaux prévue par les articles 168 et 169 et les dispositions corres­
pondantes du décret. Parmi ces dispositions réglementaires figure notam­
ment l'article 139 alinéa 2 DSC, qui prévoit la mise à la disposition des 
actionnaires « du rapport des commissaires aux comptes 10 et du projet 
de fusion ou de scission »; l'annulabHiM pour défaut de communication 
de ces documents dans les délais ne fait donc pas de doute. En revanche, 
en ce qui concerne la société reprenante, la sanction du défaut de com­
munication du rapport des commissaires aux apports est incertaine ; 
à notre avis, l'annulabilité s'impose par analogie avec le rapport des 
commissaires aux comptes. TeHes sont les causes de nullité et d'annu­
labilité de la décision de fusion qui résultent de la loi sur les sociétés 
commerciales. Reste l'application des dispositions « qui régissent la 
nullité des contrats». 

499. On n'a pas manqué de critiquer, à juste titre, ce recours du lé­
gislateur à la notion de contrat so : si l'on ne peut guère considérer la 
société anonyme comme un contrat, les délibérations de son assemblée 
générale n'ont, à plus forte raison, rien à voir avec ce concept. Quoi 
qu'il en soit, si l'on s'en tient toujours à la formation de la résolution 
sociale, indépendamment de son contenu, la décision de fusion peut 
être annulée pour vice du consentement ou incapacité d'un actionnaire 81 , 

76 Art. 153, 156 al. 3 et 4 LSC pour l'assemblée spéciale. 
11 Art. 160 LSC. 
78 Art. 167 LSC. 
79 En revanche, le défaut de rapport des commissaires aux comptes est, pour 

l'assemblée générale ordinaire, une cause de nullité et non de simple annulabilité 
(art. 173 al. 1 et 157 al. 2 LSC). 

80 Joly, Nullités (feuillets verts), n. 53, note 25. 
81 Joly, Nullités (feuillets verts), n. 53; Schmidt, n. 155, p. 113. 
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ou encore par application de l'adage « Fraus omnia corrumpit » 82. Il 
ne fait pas de doute que la décision est alors annulable et non nulle, 
c'est-à-dire que la nullité ne sera encourue que si l'irrégularité a influ­
encé le vote 83, 

500. Les assemblées spéciales sont soumises aux conditions de quorum 
et de majorité des assemblées extraordinaires (art. 156 LSC), et l'ar­
ticle 173 alinéa 1 LSC sanctionne par la nullité la méconnaissance de 
ces conditions. A notre avis, elles sont sujettes également aux autres 
causes de nullité ou d'annulation des assemblées extraordinaires. 

501. Qu'en est-il maintenant de l'assemblée constitutive d'une société 
reprenante nouvelle, si l'on se place avant l'immatriculation de la société 
au registre du commerce? Cette assemblée est-elle soumise aux seules 
causes de nullité de la société elle-même, ou à celles des assemb'lées 
extraordinaires? On a soutenu que « l'emploi du terme « société » dans 
l'article 360, alinéa 1, englobe les actes ou délibérations antérieurs à 
la constitution de la société, c'est-à-dire à l'immatrku'lation... au re­
gistre du commerce et que ces actes ou délibérations ne peuvent être 
annulés que dans les mêmes conditions et pour les mêmes causes » 84, 

Il ne fait cependant pas de doute, à notre avis, que l'assemblée constitutive 
est nulle en cas de violation des règles de quorum ou de majorité ; en 
effet, l'article 81 alinéa 2 LSC précise que « l'assemblée constitutive dé­
libère aux conditions de quorum et de majorité prévues pour les assem­
blées extraordinaires», conditions dont la sanction est, comme on l'a 
vu, la nullité de la délibération. De même, nous pensons que, comme 
pour toute assemblée générale, la tenue d'une feuille de présence s'impose 
à peine de nullité, car on considère que seule cette feullle permet de 
s'assurer que le quorum et la majorité requis sont atteints. Mais l'incer­
titude subsiste quant à la sanction du non respect de 'l'ordre du jour, 
des irrégularités dans les formes et les délais de convocation, et du 
défaut de communication des documents sociaux, en particulier du rap­
port des commissaires aux apports. Il semble bien que les dispositions 
prévoyant, dans ces hypothèses 85, la nullité ou l'annulabilité des ré-

s2 Schmidt, Loc. cil. ; Nîmes, 8 juin 1960, D.1961.357, note Martine ; j.C.P. 
1961.11.11949; S.1961.56, note Dalsace; Gaz. Pal. 1961.1.26; note Houin, Rev. 
trim. dr. corn. 1961, p. 389 : annulation pour fraude d'une assemblée de porteurs 
de parts convoquée conformément à la loi mais, intentionnellement, de manière 
que cette convocation échappe au porteur majoritaire. 

83 Sur le critère arithmétique ou psychologique de cette influence, voir 
Schmidt, n. 160 ss., p. 117 ss. 

84 Joly, Nullités (feuillets verts), n. 9. 
85 Sauf dans la dernière (défaut de rapport des commissaires aux apports) 

qui n'est, on vient de le voir (n. 498), visée par aucune disposition particulière. 
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solutions de l'assemblée générale extraordinaire ne soient pas applicables 
à l'assemblée constitutive. 

502. Rappelons finalement que la nullité d'une société reprenante nou­
velle pourrait sans doute être prononcée pour défaut de consentement, en 
particulier si la fusion n'a pas été décidée par les assemblées géné­
rales, mais par les seuls conseils d'administration des sociétés parti­
cipantes. Comme nous l'avons déjà mentionné, cette nullité de la société 
ou d'une société reprenante entraînerait sa dissolution, non la nullité 
de la fusion ou de la scission 86. 

B. Les causes de nullité ou d'annulation tenant au contenu 
de la décision de fus ion ou de scission. 

503. Là encore, nous retrouvons la distinction entre les causes de 
nullité et les causes d'annulation. En fait, les hypothèses de nullité d'une 
fusion ou d'une scission sont fort limitées. Serait nulle 87, en droit suisse 
comme en droit français, la fusion ou la scission qui aurait pour effet 
d'augmenter les engagements des actionnaires, en particulier en obli­
geant ceux de la société reprise à des prestations supplémentaires pour 
recevoir des actions de la société reprenante 88. Serait également nulle, 
en droit français, la décision de la société reprise approuvant son ab­
sorption par une société étrangère appartenant à un pays n'ayant pas 
conclu avec la France « une convention spéciale permettant d'acquérir 
sa nationalité et de transférer le siège social sur son territoire, et con­
servant à la société sa personnalité juridique»,, car on considère que 
cela équivaut, pour la société absorbée, à un changement de nationalité 
contraire à l'article 154 LSC so. 

En droit français, la nullité d'une société reprenante, mais non de 
la fusion ou de la scission en tant que telle, pourrait être prononcée 
en raison du caractère illicite ou contraire à l'ordre public de son objet 
social, et peut être pour défaut d'objet 90• 

504. Plus intéressants sont les cas où la fusion ou la scission est 
seulement annulable. En droit suisse, il en est ainsi, conformément à 
l'article 706 CO, dans toutes les hypothèses où la décision de l'une de~ 

so Supra, n. 492. 
87 Sauf accord unanime ; voir supra, n. 371. 
ss Sous réserve de la question des rompus; voir supra, n. 219. 
89 Supra, n. 371. 
9o Supra, n. 492. 
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assemblées générales participantes est contraire à la loi ou aux statuts. 
En particulier, l'annulation, partielle ou totale, de la décision peut être 
prononcée pour atteinte aux droits acquis ou pour abus de droit. En 
droit français, aucune disposition expresse de la loi sur les sociétés 
commerciales ne prévoit de cas d'annulation pour des motifs de fond. 
Reste, en revanche, l'hypothèse de l'abus de majorité. 

505. On imagine sans peine qu'une fusion puisse porter atteinte aux 
droits acquis de certains actionnaires de l'une ou l'autre société. La 
notion de droits acquis est assez fluctuante et l'intangibilité de tel droit 
particulier ne peut, d'ordinaire, être déterminée que de cas en cas, 
compte tenu des statuts de la société en cause. Du moins pouvons-nous ici 
donner quelques exemples. 

506. Pour l'actionnaire de la société reprise, nous avons déjà eu l'oc­
casion de dire que la fusion ne permettait pas de lui imposer une 
modification de ses droits à laquelle il n'eût pas été contraint de con­
sentir si la société s'était poursuivie 91 • Nous avons cependant admis que 
le droit acquis au sociétariat n'empêchait pas la réalisation de fusions 
avec rompus, susceptibles d'entraîner l'exclusion de certains actionnaires 
qui ne détenaient pas un nombre suffisant de titres à échanger 92 • Mais si 
le droit acquis au sociétariat perd, dans ce cas, son caractère absolu, il 
n'en reste pas moins un droit acquis relatif, et la légitimité de l'atteinte 
qui lui est portée par les conditions de la fusion dépend d'une appré­
ciation des intèrêts en présence. La fusion pourrait être annulée pour 
atteinte aux droits acquis si l'intérêt sooial - conçu, ici plus que jamais, 
comme l'intérêt de l'entreprise sociale puisque la société, en tant que 
telle, disparaît-- ne justifiait pas l'atteinte portée aux intérêts des ac­
tionnaires partiellement ou totalement exclus. A notre avis, plus le nombre 
de titres à présenter à l'échange pour obtenir un nombre entier d'actions 
de la société absorbante est élevé, plus difficilement les conditions de 
l'opération peuvent se justifier par l'intérêt social. 

L'actionnaire contraint, en cas d'échange avec rompus, de vendre 
ses « titres flottants » peut être assimilé à celui dont la société est dis­
soute purement et simplement et qui touche une part de liquidation 9o. 
Si la possibilité effective ne lui est pas donnée de céder ses Ntres à 
des conditions équitables, l'opération porte atteinte, à notre avis, à son 
droit acquis à une part de liquidation. 

91 Supra, n. 217. 
02 Supra, n. 219. 
93 Ibid. 
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507. Le droit au libre tranfert des actions, dont on sait qu'il constitue, 
d'après la jurisprudence, un droit acquis relatif, se trouve atteint lors­
que des actions dont le transfert est soumis à une clause d'agrément 
sont remises en échange d'actions librement transmissibles. Il est tou­
tefois douteux que cette circonstance suffise à provoquer l'annulation 
de la fusion. Si la clause d'agrément existait avant 'la fusion dans la 
société absorbante, nous serions tenté de penser que l'intérêt social 
qui justifie, du point de vue de la société absorbée, la fusion elle-même, 
justifie du même coup la restriction au transfert des droits sociaux 
qu'emporte la soumission aux statuts de la société absorbante. Mais 
on peut aussi admettre que le droit au libre transfert justifie une annu­
lation partielle de la décision de la société absorbée en tant qu'elle com­
porte l'adoption de la clause d'agrément figurant dans les statuts de 
l'absorbante, ce qui aurait pour effet de rendre ladite clause inopposable 
aux anciens acNonnaires de la société apporteuse. Si l'on admet la 
thèse selon laquelle la sanction d'une atteinte aux droits acquis résultant 
d'une modification statutaire est l'inopposabilité ou nullité relative de 
la clause litigieuse à l'égard des actionnaires opposants, on pourrait 
considérer que la clause d'agrément est inopposable de plein droit aux 
anciens actionnaires de la société absorbée qui n'ont pas voté la fu­
sion 94• Mais nous hésitons à admettre une inopposabilité de plein droit 
en matière de droit acquis relatif, car cette notion même suppose une ap­
préciation des intérêts en cause qui n'est possible que dans le cadre 
d'une action en annulation. 

508. Une question délicate est celle de l'appréciation, du point de vue 
des droits acquis, d'une fusion dont les conditions sont défavorables aux 
actionnaires de l'une des sociétés participantes. Que l'apport de sa 
société soit sous-évalué ou que la valeur de l'autre société soit sures·­
timée, il ne fait pas de doute que l'actionnaire qui reçoit des titres de 
valeur réelle inférieure à celle des actions qu'il détenait auparavant est 
lésé dans ses droits pécuniaires ; une partie du patrimoine sociail sur 
lequel il possédait des droits proportionnels au montant de sa parti­
cipation lui échappe et profite aux actionnaires de l'autre société -
société absorbante ou autre société fusionnante. La situation des anciens 
actionnaires de la société absorbante n'est pas différente dans le cas 
où cette société a été sous-évaluée ou l'actif repris sur-évalué. Y a-t-i1l 
là, véritablement, une atteinte à des droits acquis, susceptible de jus-

94 Du moins si l'on admet, avec Schucany, art. 706 CO, n. 2 B, et contre 
Schluep, SJZ 54, p. 212, que l'inopposabilité ne nécessite pas d'action judiciaire ; 
voir supra, n. 185. 
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tifier l'annulation de la fusion? Nous ne le pensons pas. Une hypothèse 
fort proche quant à ses conséquences pour les actionnaires lésés est 
celle où une société possédant des réserves procède à une augmentation 
de capital par l'émission d'actions nouvelles au pair, le droit de sous­
cription préférentiel des anciens actionnaires étant écarté. Les droits 
proportionnels de ces derniers sur la fortune sociale s'en trouvent dimi­
nués, mais aussi longtemps que la majorité n'a pas abusé de son droit, 
qu'elle n'a pas méconnu le principe de l'égalité de traitement entre ac­
tionnaires ou sacrifié les intérêts de ces derniers à des intérêts extérieurs, 
e11e a souverainement apprécié l'intérêt social et sa décision ne se heurte 
à aucun droit acquis 95. 

509. La cause d'annulation qui paraît susceptible d'intervenir le plus 
fréquemment dans le cadre d'une fusion ou d'une scission est l'abus 
de droit, consistant en particulier dans une inégalité de traitement entre 
les actionnaires 96. Cet abus de droit peut d'ailleurs se doubler d'une 
atteinte aux droits acquis de la minorité. Nous nous bornerons, là encore, 
à quelques exemples. 

510. Du côté de la société reprise, l'abus de droit peut consister dans 
l'approbation d'un rapport d'échange tel que, par l'exigence d'un nombre 
élevé de titres à échanger pour obtenir un nombre entier d'actions de 
la société reprenante, il aboutisse à éliminer les petits porteurs au profit 
des majoritaires disposés à racheter les titres flottants, et ce sans que 
l'intérêt social le justifie. L'annulation doit dans ce cas, à notre avis, 
être encourue même si le rapport d'échange ainsi calculé était le seul 
possible, dans la mesure où l'intérêt social n'imposait pas absolument 
la fusion elle-même. Le juge devra donc procéder à une appréciatio11 
comparative des intérêts en présence. Il y a également abus de droit si 
le rapport d'échange est défavorable à tous les actionnaires de la société 
reprise, mais que les majoritaires en profitent car ils détiennent en même 
iemps des actions de la société reprenante. L'abus de droit peut encore 
résider dans le choix de parités internes défavorables à certaines caté­
gories d'actionnaires, notamment si la déci'sion a été acquise, au sein 

9n Comp. A TF 91.ll.298 = .JT 1966.1.264 : l'assemblée générale d'une SA 
avait décidé de procéder à une augmentation de capital, le droit de souscription 
étant réservé à certains actionnaires ; des motifs de cet arrêt (cons. 5), il paraît 
résulter que même si la société, qui possédait des réserves importantes, avait 
émis les nouvelles actions au pair, l'opération ne pouvait être sanctionnée que 
sur la base de l'inégalité de traitement et non de la méconnaissance d'un droit 
acquis de l'actionnaire, exclu du droit de souscription, sur la fortune sociale. 

96 Sur cette notion, voir supra, n. 182. 
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d'une assemblée spéciale, par le vote d'actionnaires qui, détenant égale­
ment des actions d'une autre catégorie, ont fait prévaloir les intérêts des 
porteurs de ces dernires titres. 

511. Un cas typique de rupture de l'égalité de traitement peut se ren­
contrer en cas de scission, lorsque chacun des actionnaires de la société 
scindée ne se voit pas attribuer un droit proportionnel à des actions de 
toutes les sociétés reprenantes. Rappelons qu'une scission ratione per­
sonae est certes possible, mais que ce mode de répartition ne saurait être 
imposé aux actionnaires qui n'y consentent pas 91. II faut toutefois re­
marquer qu'en droit suisse, la scission n'étant pas une opération une et 
indivisible, seule la décision de répartition pourrait être annulée sur 
cette base, non l'apport aux sociétés reprenantes. 

512. Toutes les hypothèses envisagées, en droit suisse, au titre de 
l'abus de droit ou de l'inégalité de traitement se retrouvent en droit 
français, sous la rubrique de l'abus de majorité. Il convient seulement de 
rappeler ici que l'abus de majorité suppose, de la part des majoritaires, 
la conscience de s'avantager aux dépens de la minorité, condition qui 
n'est pas nécessaire, en droit suisse, à la réalisation de l'abus de droit 98• 

§ 3. les effets de la nullité ou de l'annulation de la décision 
de fusion ou de scission. 

513. Le premier problème à examiner ici est celui des rapports entre 
l'annulation de l'assemblée spéciale et celle de l'assemblée générale. Le 
second, plus épineux, est celui des effets de l'annulation de la décision 
de fusion de l'une ou l'autre société sur une fusion ou scission déjà 
réalisée. 

A. Nullité de l'assemblée spéciale et nullité 
de l'assemblée générale. 

514. Lorsque la résolution annulée est celle d'une assemblée spéciale, 
quels sont les effets de cette annulation ? Le principe est que la décision 
de l'assemblée générale elle-même ne se trouve pas annulée, mais que 

97 Supra, n. 225. 
98 Supra, n. 184. Sur l'annulation, pour abus de droit, de la décision de fusion 

d'un SARL absorbée par une SA, voir Corn. 11 oct. 1967, D.1968.Jurisprudence. 
136; Rev. trim. dr. corn. 1968, p. 94, note Houin. Voir également Paris 
17 janv. 1972, J.C.P. 1972.11.17283, note Burst. 
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ses effets sont seulement suspendus jusqu'à ce qu'intervienne une nouveil'le 
résolution, régulière cette fois-ci, de l'assemblée spéciale no. Cette so­
lution est saüsfaisante si l'annulation de l'assemblée spéciale est pro­
noncée pour vice de forme ; en revanche, nous sommes d'avis que l'annu­
lation de l'assemblée spéciale pour des motifs tenant au contenu de la 
décision, par exemple en cas d'abus de majorité, entraîne automatique­
ment ce!ile de la décision correspondante de l'assemblée générale, car on 
ne peut aloi;s attendre une seconde résolution de l'assemblée spéciale 
conforme à celle de l'assemblée générale 100. 

Une autre question est de savoir si, dans ce cas, l'annulation de la 
décision de l'assemblée spéciale a pour conséquence l'annulation totale 
ou partielle de la décision de fusion de l'assemblée générale. A notre 
avis, conformément aux principes généraux en matière de nullité (cf. 
art. 20 al. 2 CO), la nullité de l'ensemble de la délibération de fusion 
doit résulter de celle de l'assemblée spéciale dans la mesure où les 
clauses du contrat de fusion sont indissociables, ce qui est le cas habi­
tuel. Mais certaines hypothèses peuvent se présenter dans lesquelles les 
clauses relatives au statut de la classe d'actions particulière peuvent 
être annulées sans entraîner la nullité de toute l'opération ; il en est 
ainsi, pensons-nous, si le vice affectant la délibération peut être sup­
primé par une modification des parités internes, par exemple si une 
seule classe d'actions doit être attribuée aux porteurs de titres différents 
de la société reprise et que la répartition de ces actions est seule 
contestée. Dans un teil cas, l'annulation de l'assemblée spéciale n'en­
traîne, à notre avis, qu'une annulation partielle de la résolution de 
l'assemblée générale. 

515. Nous pensons que les mêmes principes doivent s'appliquer quant 
aux effets de l'annulation de l'assemblée générale sur la validité de 
l'assemblée spéciale. On pourrait certes considérer que l'annulation de 
la première prive la seconde de tout fondement et que celle-ci se trouve 
annulée ipso jure. En fait, les deux assemblées sont fa condition l'une de 
l'autre et i'I n'y a aucune raison de ne pas admettre que la validité de 
l'assemb1lée spéciale se trouve seulement suspendue par l'annulation de 
l'assemblée générale affectée d'un vke de procédure. 

516. Les conclusions qui précèdent ne soulèvent pas d'obstacle insur­
montable tant que la fusion ou la scission n'est pas encore réalisée. La 

99 Joly, Assemblées d'actionnaires (feuillets verts), n. 148. 
100 La question est d'ailleurs un peu théorique, car le motif de nullité affec­

tant le contenu de la décision de l'assemblée spéciale atteindra aussi celui de la 
résolution de l'assemblée générale et l'action dirigée contre la première le sera 
également contre la seconde. 



282 PROTECTION A POSTERIORI 

question est plus délicate lorsque les décisions de fusion ont déjà 
produit leurs effets. Quelles sont alors les conséquences de 1l'annulation 
d'une assemblée spéciale ? Le seul cas théoriquement simple est celui 
de l'annulation pour un motif de fond, qui entraîne purement et sim­
plement l'annulation de l'assemblée générale et la mise à néant de la 
fusion en tant que telle, dans la mesure, bien entendu, où cette annulation 
est encore possible. Si l'annulation de l'assemblée spéciale entraîne seu­
lement l'annulation partieHe de l'assemblée générale, on se trouve devant 
le problème, déjà rencontré, de la décision de remplacement 101 • 

En cas d'annulation pour vice de forme, on peut certes admettre que 
les effets de 1la décision de l'assemblée générale sont seulement sus­
pendus, mais cette suspension signifie néanmoins que la fusion devrait 
être provisoirement rapportée jusqu'à ce qu'une décision régulière de 
l'assemblée spéciale soit acquise. 

On serait tenté de chercher une solution à ce genre de difficultés dans 
l'article 263 LSC qui permet au juge de « fixer un délai pour permettre de 
couvrir les nullités», au besoin par la convocation d'une nouvelle as­
semblée. En fait, cette régularisation pose, en cas de fusion ou de scission, 
des problèmes particuliers. Comme nous l'avons déjà mentionné, une 
décision de remplacement de l'assemblée générale·- ou spéciale - de la 
société absorbée n'est plus possible du fait de la di1sparition de cette 
société 102 • Voudrait-on ne voir là que formalisme excessif que l'on ne 
pourrait, dans la plupart des cas, reconstituer en pratique une assemblée 
de la société reprise. Faudrait-il rendre à cette assemblée la composition 
qu'elle avait lors de la décision irrégu'iière? La chose n'est pas facile, 
notamment lorsque la société reprise possédait des actions au porteur. 
faudrait-il au contraire calculer, en fonction du rapport d'échange, le 
nombre de voix auquel les titulaires actuels des actions attribuées à 
l'occasion de l'opération auraient eu droit dans la société dissoute 103 ? 
Là encore, le calcul n'est, en pratique, réalisable que lorsqu'une action 
de !'absorbée a été échangée contre une action de l'absorbante ; si 
l'échange comportait des rompus et que des actions d'apport ont été 
réalisées depuis l'opération, iJa reconstitution d'une assemblée générale de 
la société apporteuse s'avère impossible. Sans doute objectera-t-on que 
des difficultés analogues se présentent si la fusion est effectivement an­
nulée, mais cela n'a pas pour effet de rendre plus facile la régularisation. 

101 Supra, n. 487, 489. 
102 Ibid. 
103 Bastian, Juriscl. Soc., fasc. 164-3, ancienne éd., n. 69. 
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B. Annulation de la décision et mise à néant de la fusion. 

517. Quelles sont maintenant les conséquences de l'annulation de la 
décision de fusion sur le plan de la fusion elle-même? 

On sait qu'en principe, tant en droit suisse qu'en droit français, le 
jugement prononçant ou constatant la nullité d'une assemblée généra'le 
a un effet ex tune, « de sorte que, dès le jugement, la décision annulée 
sera réputée n'avoir jamais existé et, en théorie tout au moins, ses effets 
juridiques devront être purement et simplement supprimés» 104. En droit 
français, si l'article 368 LSC écarte, en cas de nullité de la société elle­
même, le principe de l'effet ex tune, la loi ne dit rien quant aux effets 
de la nullité des actes et délibérations intervenus au cours de la vie 
sociale, et il convient donc de se reporter sur ce point au droit commun 
des nullités et de considérer que la délibération annulée est rétroacti­
cement effacée 105. 

Cette solution ne pose pas de problèmes particuliers si l'annulation 
intervient avant la réalisation de l'opération. En revanche, une fois la 
fusion ou la scission effective, peut-on vraiment considérer que trans­
fert de patrimoine, augmentation de capital et échange des droits so­
ciaux doivent être réputés ne s'être jamais produits ? Une tel1le solution 
nous paraît se heurter à deux catégories d'intérêts io6. 

518. D'une part, dans la mesure où la société reprenante a augmenté 
son capital, ses créanciers, ceux du moins dont la créance est posté­
rieure à la fusion, ont pu compter sur le capital augmenté. Admettre que 
la fusion puisse être purement et simplement rapportée, c'est porter 
atteinte au principe du maintien du capital social dans l'intérêt des tiers 
et, en droit français, à la règle selon laquelle « ni la société, ni les asso­
ciés ne peuvent 1se prévaloir d'une nullité à l'égard des tiers de bonne foi » 
(art. 369 LSC). Doit-on alors considérer la nullité comme inopposable 
aux créanciers de la société absorbante, qui pourraient se prévaloir de 
l'augmentation de capital annulée et obliger, le cas échéant, la société 
absorbée à effectuer à nouveau l'apport restitué si cela était nécessaire 
à leur désintéressement ? 101. 

104 Patry, Annulation, p. 28 ; Bürgi, art. 706 CO, n. 66. 
105 Joly, Nullités (feuillets verts), n. 89. 
106 Pour un examen détaillé des intérêts en présence et une plus ample 

justification des solutions proposées ci-dessous aux n. 518-519, voir en droit 
suisse, à propos de l'annulation de la décision de la société absorbée lorsque la 
fusion comporte une augmentation de capital de l'absorbante : Recordon, SAO 
45, p. 115. 

107 Cf. Burst, juriscl. Soc., fasc. 160, n. 69. 
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Nous pensons plutôt que l'annulation d'une décision de fusion de 
l'une ou l'autre société ne saurait avoir pour effet immédiat la mise à 
néant rétroactive de l'opération de fusion, mais qu'el1Je oblige la société 
absorbante à procéder, dans les formes des articles 732 et suivants CO 
ou 215 et suivants LSC, à une réduction de capital. Ce n'est qu'une fois 
accomplies les formalités prévues par ces dispositions que le transfert 
de patrimoine pourra être annulé, de même que les actions d'apport 
émises lors de la fusion, et que la société absorbée renaîtra à la vie 
juridique. 

519. D'autre part, les acquéreurs éventuels d'actions de la société ab­
sorbante créées à l'occasion de la fusion - dans la mesure, en droit 
français, où ces titres sont négociables - méritent eux aussi protection. 
On ne pourrait, à notre avis, annuler leurs titres dans le cadre de la 
réduction de capital de la société reprenante et les exclure ainsi de cette 
société. Les actions aliénées doivent donc demeurer valables. Mais, du 
fait de la restitution de l'apport-fusion à la société absorbée, ces titres 
ne sont plus libérés. Il incombe, selon nous, à l'ancien actionnaire de la 
société reprise, qui va retrouver sa place dans cette dernière et se trou­
vera donc enrichi du prix de vente de son action d'apport, de libérer 
celle-ci au moyen de ce prix. 

520. Finalement, si l'action en annulation d'une fusion ou d'une scis­
sion peut être un moyen de défense de l'actionnaire, ce moyen n'est satis­
faisant, en pratique, que s'il peut intervenir avant la réalisation de l'opé­
ration. Une fois la fusion ou la scission réalisée, la recevabilité elle-même 
de l'action en annulation se trouve limitée, en tout cas en cas de créa-­
tion d'une société nouvelle. A supposer même que l'action soit recevable 
et aboutisse, la mise à néant de l'opération pose des problèmes juridiques 
et pratiques considérables, surtout dans le cas normal où la société ou 
les sociétés reprenantes ont augmenté leur capital. Si la fusion est effec­
tive depuis un certain temps au moment où le jugement d'annulation 
intervient, il est à craindre que la remise des choses en l'état ne se 
heurte à des difficultés insurmontables. Il n'est pas sûr que l'actionnaire 
lésé par une fusion puisse trouver avantage à son annulation si la struc­
ture des deux entreprises a été suffisamment modifiée durant la période 
où elles étaient réunies pour compromettre les chances de survie des 
sociétés à nouveau séparées. Les faits économiques refusent parfois de 
se plier au pouvoir divin du juge de faire que ce qui fut n'ait pas été. 

Le droit allemand fournit une solution partielle à ces difficultés en 
wumettant l'inscription de la fusion au registre du commerce à l'écou­
lement du délai pour agir en annulation sans qu'une action ait été 
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introduite, ou au rejet d'une telle action par un jugement passé en force 
de chose jugée (§ 345 Ab. 2 AktO) ; seule subsiste alors la possibilité 
d'une action en constatation de nullité. En l'absence d'une telle règile en 
droit suisse ios ou français, l'actionnaire désireux d'attaquer une fusion 
ou une scission pourra tenter d'en empêcher la réalisation en requérant 
du juge une mesure provisionnelle. 

Section III : LES MESURES PROVISIONNELLES. 

521. Nous ne prétendons pas nous engager ici dans les arcanes de la 
procédure civile ou commerciale, ni examiner les divers moyens que les 
codes cantonaux peuvent, dans notre pays, mettre à la disposition de 
l'actionnaire désireux d'empêcher ia réalisation d'une fusion qu'il en­
tend attaquer. Nous nous bornerons à étudier rapidement, d'une part, 
la procédure d'opposition prévue en Suisse par l'article 32 alinéa 2 ORC, 
d'autre part, les pouvoirs du président du tribunal de commerce français 
statuant en référé. 

522. En droit suisse, la réalisation d'une fusion par combinaison ou 
d'une fusion par absorption avec augmentation de capital, comme celle 
des apports aux sociétés reprenantes en cas de scission si ces sociétés 
augmentent leur capital social, résulte, rappelons-'le, d'une inscription 
au registre du commerce 10ii_ Empêcher la réalisation de l'opération jus­
qu'à ce qu'il soit statué sur une action en annulation, c'est donc sus­
pendre, jusqu'au jugement, cette inscription. L'article 32 alinéa 2 ORC 
dispose que, « si une opposition de droit privé est formée contre un(.' 
inscription non encore opérée, le préposé impartit à l'opposant un délai 
suffisant d'après la procédure cantonale pour obtenir du juge une or­
donnance provisionnelle». 

L'actionnaire décidé à attaquer une fusion devra donc faire opposition 
à l'inscription auprès du préposé au registre du commerce et requérir du 
JUge la suspension de l'inscription, par une ordonnance provisionneHe, 
jusqu'au jugement sur le fond. Du fait de la liaison établie entre les 
deux inscriptions par la pratique du registre du commerce, il semble que 
l'actionnaire puisse, avec le même résultat, faire opposition à l'inscrip­
tion à opérer au siège de l'une ou l'autre société ; il peut donc s'opposer 

10s Büq~i, art. 748 CO, n. 84, suggère à juste titre, de lege ferenda, l'adoption 
en droit sUtsse d'une disposition analogue. 

109 Supra, n. 442. 
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à l'inscription au siège de la société à laquelle iil appartient même s'il ne 
5'agit pas de l'inscription constitutive : si l'inscription de la dissolution 
de la société reprise se trouve suspendue, il en ira de même de celle de 
l'augmentation de capital de la société absorbante. 

On peut s'interroger sur la portée de l'article 32 alinéa 2 ORC. Il 
est certain qu'il ne confère pas au juge cantonal l'obligation de sus­
pendre l'inscription au registre du commerce chaque fois qu'il en est 
requis, sans aucun égard pour les mérites des motifs invoqués et, en 
particulier, chaque fois que l'opposant entend agir en annu'lation contre 
la décision sociale soumise à inscription. Mais on pourrait au moins 
estimer que ce texte confère au juge la compétence d'adopter une mesure 
provisionnelle en ce sens. Telle n'est cependant pas la position du Tribu­
nal fédéral, qui a récemment réaffirmé que cette disposition renvoyait à la 
loi de procédure cantonale 110• li faut donc une autorisation expresse 
de la législation cantonale pour permettre au juge d'interdire provisoi­
rement l'inscription au registre du commerce 111 • 

522-1. En France, l'inscription au registre du commerce est également 
constitutive lorsque la fusion ou la scission comporte la création d'une 
ou plusieurs sociétés nouvelles 112, L'actionnaire désireux d'attaquer la 
décision de fusion ou de scission aura donc intérêt, comme en Suisse, à 
s'opposer à l'immatriculation de la société nouvelle. Le décret du 23 mars 
l 967 sur le registre du commerce ne prévoit pas de procédure d'oppo­
sition. En revanche, nous pensons que l'article 417 alinéa 3 du Code de 
procédure civile permet au président du tribunal de commerce de sus­
pendre l'immatriculation jusqu'au jugement sur le fond. 

Lorsque l'opération ne comporte pas la création d'une société nou­
velle, el1le est réalisée dès l'adoption de la décision de fusion par les 
assemblées générales de toutes les sociétés participantes 113• Si l'action­
naire désireux d'attaquer la fusion ou la scission ne peut plus alors l'em­
pêcher, H doit du moins tenter d'éviter que la remise des choses en l'état 
ne soit compromise dans le cas où son action en annulation aboutirait. 
Compte tenu de .Ja jurisprudence récente en matière d'administration ju­
diciaire 114, nous estimons qu'il devrait pouvoir obtenir du juge des réfé­
rés la nomination d'un administrateur provisoire ou d'un « contrôleur de 
gestion »115 chargé de veiller à ce que la séparation des sociétés réunies ne 

110 ATF 97.11.185 = JT 1972.1.649 (résumé); ATF 97.1.481 = JT 1972.l.49·l. 
111 Patry, Annulation, p. 30. 
112 Supra, n. 439. 
11s Supra, n. 441. 
114 Supra, n. 205 ss. 
115 Comp. Corn. 10 janv. 1972, J.C.P. 1972.11.17134, note Guyon. 
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soit pas rendue pratiquement impossible en cas d'annulation de l'opé­
ration. 

522-2. Les mesures provisionnelles sont d'un maniement délicat. Retar­
der une fusion, ce peut êf.re la rendre irréalisable, empêcher une véritable 
intégration des entreprises une fois la fusion juridiquement réailisée, 
c'est risquer de compromettre les chances de la nouvelle entité écono­
mique. Le juge devrait pouvoir, avant de prendre de telles mesures, peser 
les chances réelles de l'action en annulation 116. 

116 Les dispositions des codes de procédure relatives aux mesures provision­
nelles subordonnent d'ordinaire l'octroi de telles mesures à la preuve que 
l'action principale présente des chances de succès. Voir notamment, à propos 
du code de procédure bernois, les arrêts précités sous note 110. 



CHAPITRE Il 

LES ACTIONS EN RESPONSABILITÉ 

523. Le chapitre précédent a mis en lumière, nous l'espérons, les dif­
ficultés juridiques et pratiques soulevées par la mise à néant d'une fusion 
ou d'une scission. Plus sans doute que dans l'annulation de l'opération, 
c'est dans la mise en œuvre de la responsabilité des promoteurs de la 
fusion ou de la scission que l'actionnaire lésé peut trouver le remède au 
dommage subi. 

Nous nous interrogerons tout d'abord sur la nature du dommage 
susceptible de résulter d'une fusion ou d'une scission, voire de l'annu­
lation de l'opération, car c'est de la nature de ce dommage que dépenrd le 
type d'action en responsabilité mis par la loi à la disposition de l'action­
naire. Dans une seconde section, nous déterminerons le cercle des per­
sonnes responsables, avant de consacrer notre section III à la faute 
susceptible d'engager leur responsabilité. Nous nous en tiendrons stric­
tement à la responsabilité civile, sans méconnaître que les nombreux 
cas de responsabilité pénale des dirigeants sociaux prévus par la loi 
française de 1966 concourent indirectement mais, sans aucun doute, effi·­
cacement, à la protection des actionnaires. Mais, de ce point de vue, 
les sanctions pénales ne jouent qu'un rôle préventif ; une fois le dom­
mage réalisé, elles ne tendent pas à assurer sa réparation. 

Section 1 LE DOMMAGE. 

524. On connaît la distinction entre le dommage direct, subi par les 
actionnaires sans préjudice pour la société et pouvant donner lieu à 
une action individuelle, et le dommage indirect, touchant au premier 
chef la société elle-même et ouvrant la voie à une action sociale, ma­
joritaire ou minoritaire, en réparation 1 • Nous devons nous demander 

1 Supra, n. 195. 
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à quelle catégorie se rattache le dommage qui peut résulter d'une fusion 
ou d'une scission irrégulière ou inéquitable. La situation diffère selon que 
l'on envisage le cas de la société reprise ou celui de la société reprenante. 

§ 1 ... Le dommage dans la société reprise. 

525. Le dommage pouvant résulter d'une fusion ou d'une sc1ss10n est 
en premier lieu, dans le cadre de la société apporteuse (société absorbée, 
société fusionnante en cas de combinaison, société scindée), un préju­
dice subi directement et exclusivement par les actionnaires appelés à 
échanger leurs titres. 

La première hypothèse qui vient à l'esprit est celle d'un taux d'échange 
défavorable à tous les actionnaires de la société apporteuse, résultant 
soit d'une sous-estimation de l'apport-fusion, soit d'une surestimation 
des actions de la société reprenante. Le préjudice est égal à la différence 
entre la valeur réelle des actions que détenaient jusque-là les action­
naires rde la société reprise et celle des titres qu'ils reçoivent en échange. 

On pourrait se demander, toutefois, s'il ne correspond pas plutôt à 
!a différence entre la valeur des titres qu'ils auraient dû recevoir si le taux 
d'échange avait été équitable, et celle des actions qu'ils se sont effec­
tivement vu attribuer. En principe, la question ne devrait pas se poser 
puisque, comme nous l'avons dit 2, la fusion devrait assurer le maintien 
de la valeur réelle de la participation de chaque actionnaire. La fusion 
équitable devrait donc, de ce point de vue, équivaloir à l'absence de 
fusion. C'est là, il faut en convenir, une conception un peu théorique ; 
certaines fusions ne seront en pratique possibles que moyennant certaines 
concessions qui entraîneront une perte de valeur de la participation des 
anciens actionnaires de la société reprise, et il faut sans doute consi­
dérer de telles fusions comme équitables dans la mesure où, une fois 
admis le caractère souhaitable de l'opération, le rapport d'échange choisi 
était Je seul possible. Dans un tel cas, à notre avis, '1e préjudice existe 
cependant, puisque les actionnaires qui ont échangé leurs titres se trouvent 
appauvris, la question délicate étant de savoir si ce dommage peut ou 
non donner lieu à réparation, c'est-à-dire s'il y a eu faute de la part 
des personnes qui ont négocié et accepté le principe de l'opération et Je 
taux d'échange. 

Le problème le plus ardu est évidemment celui de l'appréciation et 
de la preuve du dommage, la valeur réelle d'un titre étant une grandeur 

2 Supra, n. 223. 

20 
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difficilement mesurable. La valeur liquidative des entreprises en présence, 
à la supposer facilement et objectivement déterminable, n'est qu'une 
valeur théorique qui n'est pas seule en cause a. Dès lors que l'on tient 
compte, comme il est de coutume en France où la formule dite de Retail 
est couramment appliquée, de la valeur de rendement et de la valeur 
boursière des titres, et où l'on affecte chacune de ces valeurs d'un 
coefficient variable pour tenir compte des circonstances particulières, 
on risque de se trouver devant autant de parités possibles et « raison­
nables » qu'il y a d'experts de bonne foi, et chacun de ces taux sera 
censé assurer le maintien de la valeur de la participation de chaque 
actionnaire. L'exigence que les patrimoines des deux sociétés soient 
évalués suivant les mêmes méthodes ·1 suffira-t-elle toujours à assurer 
ce maintien, ailors qu'une politique différente des deux sociétés en matière 
de distribution de dividende aboutit à priver de sens la comparaison 
des valeurs boursière et de rendement, et que tout correctif destiné à 
tenir compte de ces circonstances fait la part belle à l'appréciation plus 
ou moins arbitraire de l'expert? Les incertitudes d'estimation sont mises 
en lumière par un récent arrêt de la Cour de Paris 5 considérant comme 
également justifiables, en matière de transformation de parts de fon­
dateurs en actions, le taux de 5 parts pour une action et celui de 9, 15 
parts pour une action, auxquels étaient parvenus deux experts différents 
appliquant des méthodes analogues ; on reste rêveur devant l'affirma­
tion de la Cour que ces taux de conversion « sont d'un ordre de gran­
deur voisin » ! 

Une deuxième hypothèse est ceHe qui peut se présenter en cas 
d'échange avec rompus, lorsque les actionnaires contraints de vendre 
leurs titres flottants ne peuvent en obtenir un prix équitable 6 • Le dom­
mage n'atteint alors que les actionnaires obligés de céder une partie 011 

la totalité de leurs actions. Il ne résulte pas de la seule obligation d'aliéner 
leurs rompus, mais de l'impossibilité d'en recevoir la véritable valeur. 

Le dommage n'atteint également qu'une partie des actionnaires de 
la société apporteuse lorsque les parités internes 1, autrement dit la répar­
tition des actions d'apport entre les diverses catégories d'actionnaires, 
sont inéquitables. Le préjudice résulte, là encore, de ce que les actions 
reçues par certains actionnaires n'ont pas la même valeur réelle que celles 
qu'ils possédaient auparavant. 

a Paris, 17 janvier 1972, j.C.P. 1972.11.17283, note Burst. 
4 Ibid. Supra, n. 235-236. 
5 Paris, 7 novembre 1972, J.C.P. 1973.11.17448, note Guyon. 
o Supra, n. 220. 
1 Supra, n. 255. 
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526. La scission du droit suisse occupe, à cet égard comme à bien 
d'autres, une situation particulière. Du fait que les apports aux sociétés 
reprenantes n'entraînent pas la disparition de la société scindée et que 
c'est à celle-ci, et non directement à ses actionnaires, que les actions 
d'apport sont attribuées, aucun dommage ne peut résulter directement 
pour les actionnaires d'une rémunération insuffisante des apports. L'ac­
tionnaire de la société scindée ne pourra être directement lésé que par 
une r,épartition inéquitable des actions reçues par la société scindée, 
lors de la liquidation de cette dernière M. 

527. Un dommage indirect, c'est-à-dire subi par la société apporteuse 
elle-même, est-il concevable en cas de fusion ou de scission ? Si l'on 
excepte le cas de la scission du droit suisse, une réponse négative s'im­
pose forsque la fusion ou la scission n'est pas annulée. La société reprise 
disparaît en tant que telle, ses actionnaires reçoivent seuls la contre­
partie de son apport et eux seuls peuvent donc subir un préjudice. 

En revanche, la société reprise peut subir un dommage si la fusion 
ou la scission est annulée. Tel risque d'être le cas lorsque l'annulation 
intervient alors que l'opération a déjà été réalisée et l'entreprise absorbée 
effectivement intégrée à l'entreprise absorbante. Le préjudice résultera 
alors de l'impossibilité de procéder à une complète remise des choses 
en l'état, de l'aliénation de certains actifs, de la perte de certains mar­
chés, etc. 1i, 

528. Le particularisme de la sc1ss1on du droit suisse se manifeste 
en ceci que la rémunération insuffisante des apports aux sociétés re­
prenantes constitue un préjudice social ou indirect, du fait que les 
actions d'apports sont attribuées à la société scindée elle-même et non 
à ses actionnaires. 

s Cf. supra, n. 225. 
o Comp. Rennes, 23 févr. 1968, j.C.P. 1969.11.16122 (cassé par Cass. 21 jan­

vier 1970, j.C.P. 1970.11.16451). II s'agissait, en l'espèce, d'une cession de contrôle 
de la Société Cassegrain à la Société Saupiquet ; peu après cette cession, 
« l'ensemble du personnel de l'usine de Concarneau, qui constituait l'élément 
essentiel du potentiel économique de l'entreprise Cassegrain, était licencié, l'usine 
fermée, mise en vente puis démantelée» (note Paillusseau et Contin sous l'arrêt 
de Rennes précité). Comment l'annulation de l'opération, prononcée par la Cour 
de Rennes, aurait-elle permis à la Société Cassegrain de retrouver sa valeur 
économique ? 
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§ 2. Le dommage dans la société reprenante. 

529. Du côté d'une société reprenante préexistante participant à une 
fusion ou à une scission, le dommage que l'on peut envisager est encore 
en premier lieu, un dommage directement subi par les actionnaires. Un 
en premier lieu, un dommage, résultant d'une surestimation de l'apport 
ou d'une sous-évaluation des actions remises en échange, diminue la 
valeur réelle des titres des anciens actionnaires de la société repre­
nante 10. 

Il convient de remarquer que la rémunération excessive de l'apport 
de la société reprise ne cause pas, en elle-même, de préjudice à la 
&ociété reprenante en tant que tel1le. Dès lors que la contrepartie de 
l'apport consiste dans des actions et non dans des espèces, la société 
ne s'appauvrit pas et seuls ses actionnaires se trouvent lésés. Indirecte­
ment, la société pourrait cependant se trouver handicapée par un capital 
excessif à rémunérer. 

530. Un dommage serait subi par la société reprenante elle-même si 
le patrimoine repris comportait un passif supérieur à l'actif, ou encore si 
l'excédent actif était inférieur au total des soultes en espèces remises 
aux actionnaires de la société absorbée. Dans ces hypothèses, la fusion 
ou la scission entraîneraient un appauvrissement de la société repre­
nante. 

La fusion, indépendamment de la valeur de l'actif repris, peut évi­
demment causer un préjudice à la société reprenante si l'opération est 
malheureuse sur le plan économique et compromet la survie ou le déve­
loppement de l'entreprise. 

Comme pour la société reprise, l'annulation de la fusion ou de la 
scission peut, dans certains cas, causer un dommage à la société re­
prenante, notamment lorsque l'intégration des deux entreprises a com­
promis la viabilité de la société reprenante après la séparation consécutive 
à l'annulation de l'opération. 

10 Supra, n. 230. 
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Section II LES PERSONNES RESPONSABLES. 

531. Pour déterminer le cercle des personnes susceptibles d'être tenues 
à réparation du dommage résultant d'une fusion, d'une scission ou de 
l'annulation de l'opération, nous distinguerons, pour la clarté de l'exposé, 
les responsables du dommage direct et les responsables du dommage 
indirect, encore que, comme nous le verrons, les solutions varient peu 
entre les deux catégories d'actions en responsabilité. 

§ 1°'. Les responsables du dommage direct. 

532. C'est en premier lieu au sein de la société à laquelle ils appar­
tiennent au moment de .J'acte dommageable que les actionnaires lésés 
vont pouvoir chercher les responsables du préjudice qui les atteint. 
L'ancien actionnaire de la société reprise pourra ainsi s'adresser aux 
« personnes chargées de l'administration, de fa gestion ou du contrôle » 
(art. 754 CO) de cette société : l'actionnaire de la société reprenante 
antérieurement à la fusion pourra engager la responsabilité des organes 
correspondants de sa société. 

Bornons-nous à rappeler ici 11 que le cercle des personnes respon­
sables englobe tout d'abord les membres du conseil d'administration 
(art. 754 CO, 244 LSC), ou du directoire (art. 249 LSC), ceux du conseil 
de surveillance (art. 250 LSC), les contrôleurs ou commissaires aux 
comptes (art. 754 CO, 234 LSC), les commissaires aux apports (art. 80, 
86,. l 93 LSC), dans le cadre de leurs fonctions respectives. Mais plus 
largement, sont susceptibles d'engager leur responsabilité tous ceux 
« qui dirigent effectivement la société, quel que soit leur titre officiel » 12 . 

533. La situation des actionnaires majoritaires est, nous avons déjà eu 
l'occasion de le relever 13, assez incertaine. Il ne fait en tout cas pas de 
doute que leur responsabilité peut être engagée à l'égard des mino­
ritaires lésés dans les mêmes conditions que celle des dirigeants sociaux 
lorsque ce sont eux qui, en fait, ont négocié la fusion défavorable, soit 
en se substituant aux administrateurs, soit en réduisant ceux-ci au rôle 
de simples porte-parole. Mais nous estimons que leur responsabilité 

11 Voir supra, n. 191. 
12 Hirsch, Cession de contrôle, p. 183. 
1a Supra, n. 200 ss. 
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peut également se fonder sur le seul exercice de leur droit de vote lorsque 
la décision de fusion ou de scission est entachée d'abus de droit 14. 

Un arrêt déjà cité de la Cour de Paris paraît bien aller dans cc 
sens 15 • Un actionnaire de la société reprise agissait en dommages­
intérêts contre la société reprenante, en fondant son action sur l'abus 
de majorité dont celle-ci se serait rendue coupable en tant qu'action­
naire majoritaire de !'absorbée. L'abus de majorité ne fut pas admis en 
l'espèce, mais il ne fait guère de doute que si celui-ci avait été démontré, 
la Cour aurait accueHli la demande et condamné la société à des dom­
mages-intérêts, non en sa qualité de société absorbante, mais en tant 
supporteront seuls le poids de toute la réparation » 19• 

Le problème est évidemment de déterminer quels sont les respon­
sables de l'abus de majorité. Si l'on peut qualifier de majoritaires, pour 
retenir leur responsabilité, l'actionnaire individuel ou les membres d'un 
syndicat d'actionnaires détenant à eux-seuls la majorité nécessaire à 
l'adoption de la résolution abusive, il ne saurait être question de con­
damner à réparation tout actionnaire ayant voté dans le sens de la 
majorité. Seuls, en tout cas, ceux à qui l'abus profite peuvent être tenus 
du dommage qui en résulte, seuls ils peuvent être considérés comme « les 
instigateurs de la résolution abusive» 11. Du point de vue du demandeur, 
la question est relativement aisée dès lors que l'on admet, avec Schmidt, 
que les instigateurs du dommage sont « tenus in solidum conformément 
au droit 1commun de la responsabilité » 18, mais la r·épartition de la charge 
de l'indemnité n'en donne pas moins lieu à des difficultés et « il reste 
que certains actionnaires, responsables du dommage, ne seront pas con­
damnés en raison de l'anonymat, alors que ceux qui seront connus 
supporteront seuls le poids de toute la réparation » 10. 

534. Dans queHe mesure les actionnaires de l'une des sociétés peu­
vent-ils demander réparation de leur préjudice aux dirigeants de l'autre? 
Le problème revêt un certain intérêt, notamment, lorsque l'une des so-· 
ciétés a été amenée à contracter ou à accepter des conditions défavorables 
à ses actionnaires par les manœuvres des administrateurs de l'autre, 
sans qu'une faute puisse être reprochée aux administrateurs de la pre­
mière. 

14 Ibid. 
15 Paris, 17 janvier 1972, J.C.P. 1972.11.17283, note Burst. 
10 Burst, note sous l'arrêt précité. 
11 Schmidt, n. 249-250, p. 188-189. 
18 Schmidt, n. 251, p. 190. 
rn Burst, note précitée sous note 16. 
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L'article 754 CO ne prévoit la responsabilité des « personnes chargées 
de l'administration, de la gestion ou du contrôle» qu'à ,l'égard de la 
société et de « chaque actionnaire ou créancier social ». Les actionnaires 
de l'autre société participant à la fusion n'entrent dans aucune de ces 
catégories et ne peuvent donc s'appuyer sur cette disposition pour exi­
ger réparation ,du dommage subi. Au demeurant, ce n'est pas néces­
sairement en manquant intentionnellement ou par négligence aux devoirs 
que leur imposent leurs fonctions que les administrateurs d'une société 
peuvent causer un préjudice aux actionnaires de l'autre. En fait, leur 
responsabilité ne peut se fonder que sur le droit commun de l'article 
41 CO. Ainsi, la tromperie des administrateurs sur la vél'leur de leur 
société constitue certainement un acte illicite dont ils peuvent avoir à 
répondre à l'égard des actionnaires de l'autre société. Il faut d'ailleurs 
remarquer qu'en vertu de l'article 718 alinéa 2 CO, ceux-ci peuvent 
également demander réparation à la société elle-même, c'est-à-dire, en 
cas de fusion, à la société reprenante, que l'acte illicite émane de ses 
représentants ou de ceux de la société reprise, en raison de la succes­
sion universelle. 

En droit français, ,l'artide 244 LSC, conçu en termes plus larges que 
l'article 754 CO, dispose que les administrateurs ou les membres du 
directoire sont responsables « envers la société ou envers les tiers, soit 
des infractions aux dispositions législatives ou réglementaires appli­
cables aux sociétés anonymes, soit des violations des statuts, soit des 
fautes commises dans leur gestion ». Cette disposition peut donc fonder 
la responsabilité des administrateurs de l'une des sociétés participant 
à une fusion ou à une scission à l'égard des actionnaires de l'autre 
société. 

535. Ajoutons, pour mémoire, que si l'opération comporte la création 
d'une ou plusieurs sociétés nouvelles, les administrateurs des deux socié­
tés pourront, le cas échéant, tomber sous le coup des dispositions régis­
sant la responsabilité des fondateurs, en particulier l'article 753 chiffre 
i CO, ou l'article 242 LSC dans l'hypothèse où la société est annulée. 

§ 2. Les responsables du dommage indirect. 

536. Comme nous l'avons vu, une fusion ou une scission est moins sou­
vent la cause d'un dommage social que d'un préjudice directement subi 
par les actionnaires. En particulier, pour la société reprise, et si l'on 
excepte le cas de la scission en droit suisse, un dommage indirect n'est 
concevable qu'en cas d'annulation. 
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Quoi qu'il en soit, le cercle des personnes dont la responsabilité est 
susceptible d'être engagée est le même qu'il s'agisse d'un dommage direct 
ou d'un dommage indirect. La seule remarque importante que l'on puisse 
faire ici concerne le préjudice causé à l'une des sociétés par les dirigeants 
de l'autre. La société lésée peut certes agir contre eux, tout comme les 
actionnaires pour leur dommage personnel. En revanche, l'action sociale 
ne peut être exercée par les actionnaires de la société victime du préju­
dice, car la loi ne prévoit la possibilité, dérogatoire au droit commun, 
d'une action sociale minoritaire ou ut sing11li que contre les membres des 
organes de la société lésée elle-même. 

Section Ill LA FAUTE. 

537. La question de la faute constitutive de responsabilité ne présente 
guère, en cas de fusion ou de scission, d'originalité par rapport aux prin­
cipes généraux en la matière. Aussi nous limiterons-nous à l'étude de 
deux problèmes particuliers. D'une part, quelle est l'étendue de la dili­
gence requise des administrateurs ou membres du directoire dans la pré­
paration d'une fusion ou d'une scission ? D'autre part, dans quelle me­
sure l'approbation de l'assemblée générale des actionnaires est-elle sus­
ceptible de couvrir la faute des administrateurs ? 

§ 1°'. La diligence requise des administrateurs. 

538. Les véritables promoteurs de la fusion ou de la scission ne sont 
pas forcément les administrateurs des sociétés intéressées, et l'initiative 
première peut aussi bien apparaître au niveau de la direction, ou émaner 
des profondeurs de cette technostr11cture qui, pour Galbraith 20, gouverne 
les entreprises et le monde industriel. Dans les sociétés contrôlées par un 
groupe majoritaire, ce sont également les contrôlaires qui peuvent pous­
ser à la fusion 21 • Il n'en reste pas moins que la détermination finale des 
conditions et des modalités de l'opération, la décision d'en soumettre le 
projet à l'assemblée générale sont de la compétence exclusive du conseil 
d'administration ou du directoire. Quelle que soit la procédure de négo­
ciation entre les sociétés participantes et le niveau hiérarchique auquel 

20 Galbraith, notamment p. 59 ss. 
21 Champaud, n. 206 ss., p. 174 ss. 
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elle se déroule, la phase finale et l'arrêté définitif du projet de fusion 
ou de scission n'appartiennent qu'à l'administration. La conséquence en 
est, à notre avis, que les admini·strateurs ou membres du directoire ne 
peuvent invoquer une délégation de pouvoirs pour échapper à leur respon­
sabilité, car la compétence de conolure le contrat de fusion ou de scis­
sion ou d'établir le projet de scission ne peut être déléguée. 

539. Dans la préparation de l'opération, les administrateurs ont, en tout 
premier lieu, des devoirs à l'égard de la société. Le principe et les moda­
lités de la fusion ou de la scission doivent être conformes à l'intérêt social, 
c'est-à-dire à celui de l'entreprise. En d'autres termes, elle doit leur ap­
paraître comme économiquement justifiée. Ce jugement comporte, certes, 
sa part de subjectivité et l'erreur d'appréciation peut n'être pas fautive. 
Du moins doit-il correspondre à celui d'un « dirigeant diligent et 
avisé » 22 et exclut-il une décision inspirée par des intérêts étrangers à 
la société. 

540. Les administrateurs doivent également veiller aux intérêts des ac­
tionnaires. Les conditions de la fusion doivent respecter les droits acquis 
de ces derniers et le principe de l'égalité de traitement, ou ne les sacrifier 
que dans la mesure strictement nécessaire à la défense de l'intérêt social. 
Elles doivent en outre assurer, dans toute la mesure du possible, le main­
tien de la valeur de la participation de chaque actionnaire 2a. Si l'on fait 
abstraction du cas où l'administration se laisse inspirer par des consi­
dérations étrangères à l'intérêt social et à celui des actionnaires, quel est 
alors le critère de la faute de l'administrateur de bonne foi ? L'atteinte 
aux droits de l'actionnaire est une question de droit, la justification d'un 
traitement différentiel au regard de l'intérêt social peut être appréciée 
par les tribunaux à la lumière des principes juridiques gouvernant la so­
ciété anonyme. Faut-il alors considérer que toute atteinte injustifiée aux 
droits des actionnaires constitue, de la part des administrateurs qui en 
prennent l'initiative, une violation du droit, donc une faute caractérisée ? 
Nous ne le pensons pas. Dans ce domaine où la légalité est souvent liée 
à l'opportunité 24, la règle de droit n'a pas la rigueur et la prévisibilité 
d'une disposition impérative du droit écrit. A notre avis, ne commet pas 
de faute l'administrateur qui, de bonne foi, a pu considérer que les moda­
lités de l'opération envisagée étaient, en droit, justifiées par les circons­
tances, pourvu, là encore, que cette appréciation puisse être partagée par 
« un dirigeant diligent et avisé ». Sans doute ne faut-il pas aller jusqu'à 

22 Tune, Travaux Capitant XV, p. 29. 
2a Supra, n. 223, 226. 
24 Supra, n. 181. 
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exiger, pour qu'il y ait faute, la conscience effective d'un préjudice injus­
tifié causé aux actionnaires ou à certains d'entre eux ; mais les circons­
tances doivent être telles qu'un dirigeant diligent et avisé aurait eu cette 
conscience. 

541. Pour que son appréciation puisse être réputée conforme à celle 
d'un dirigeant diligent et avisé, il va de soi que tout administrateur a 
l'obligation de la fonder sur un examen approfondi de la situation. Le 
conseil d'administration ne saurait se contenter, sans les vérifier, des élé­
ments d'information qui peuvent lui être soumis par la direction ou par 
l'autre société. En ce qui concerne la situation de sa propre société, le 
conseil ou le directoire a un devoir de vérification analogue à celui qui 
pèse sur lui lors de l'examen des comptes annuels 25. Le cas échéant, il 
devra se faire assister d'experts, notamment demander l'avis des contrô­
leurs ou commissaires aux comptes préalablement à l'établissement défi­
nitif du projet de fusion. Il devrait également, à notre avis, exiger que 
tous 1les documents comptables émanant de l'autre société soient con­
trôlés par les contrôleurs ou commissaires aux comptes de cette dernière. 

En bref, les administrateurs ou membres du directoire ont l'obliga­
tion de procéder à des vérifications personnelles approfondies. Nous ne 
voudrions cependant pas manquer, pour terminer, de signaler une diffi­
culté surtout propre aux grandes sociétés, dans lesquelles les négocia­
Hons préliminaires ont pu être menées par des comités des sociétés inté­
ressées procédant à une étude approfondie de chacune des entreprises. 
Galbraith 26 remarque à juste titre que le contrôle d'une décision coHec­
tive issue de la collaboration d'un grand nombre de spécialistes est en 
pratique impossible, et que l'organe hiérarchiquement supérieur ne peut 
finalement que la ratifier ; la révision des conclusions de la technostruc­
ture exigerait en effet qu'un autre organe de spécialistes reprît par le 
menu le travail du premier, et ces contrôleurs eux-mêmes seraient, pour 
la même raison, à l'abri de tout contrôle individuel. Il ne faut certes pas 
exagérer, dans l'hypothèse qui est la nôtre, la portée d'un tel argument. 
Paradoxalement, il apparaît plus aisé pour les administrateurs d'appré­
cier l'opportunité d'une fusion ou d'une scission que celle de la mise sur 
le marché d'un grille-pain électrique, pour reprendre l'exemple de l'écono­
miste américain 27. Il n'en reste pas moins que c'est là un aspect du pro­
blème qui conduira à nuancer, selon les cas, l'obligation de vérification 
personnelle pesant sur les administrateurs ou membres du directoire. 

25 Hirsch, Sem. jud. 1967, p. 261-262. 
26 Galbraith, p. 65-66. 
27 Galbraith, p. 67 ss. 
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§ 2. La portée de l'approbation de l'assemblée générale. 

542. La décision de fusion ou de scission n'appartient pas, en dernier 
ressort, aux conseils d'administration mais aux assemblées générales. La 
question se pose donc de savoir quelle est l'influence de l'approbation 
de l'assemblée générale sur la responsabilité des administrateurs ou mem­
bres du directoire. 

543. Le principe est certes que l'assemblée générale, n'étant pas liée 
par les propositions de l'administration, prend seule la responsabilité de 
sa décision, et qu'on ne saurait donc « retenir la responsabilité person­
nelle des administrateurs ou des directeurs du seul fait que la résolution 
abusive correspond au projet qu'ils ont inscrit à l'ordre du jour » 2s. Si 
!'approbation de la fusion ou de la scission par l'assemblée générale 
exonère normalement les administrateurs de leur responsabilité, ce n'est 
pas parce que ce vote vaudrait décharge, c'est simplement parce que la 
décision n'émane pas d'eux mais de l'assemblée. Cette exonération est 
donc opposable non seulement à l'action sociale, ut universi ou ut sin­
guli, mais également à !'·action individuelle de l'actionnaire. 

Sur le plan du dommage subi oar la société, un autre argument 
pourrait être tiré du principe '< 110/enfi non fit injuria ». La jurisprudence 
a eu l'occasion d'affirmer que la société ne pouvait poursuivre la répa­
ration d'un dommage auquel elle avait consenti 29, et l'approbation de 
l'assemblée générale donnée en connaissance de cause vaut bien consen­
tement de la société au dommage causé par l'opération. Cette exception 
est-elle opposable à l'action minoritaire ou ut singuli? Certains auteurs 
tendent à l'aJdmettre ao, mais le Tribunal fédéral paraît avoir, dans un 
arrêt de 1960, adopté implicitement la position contraire a1 . On pourrait 
aussi, en droit suisse, envisager l'application par analogie de l'article 
757 CO relatif à l'effet de la décharge. La question peut sans doute être 
discutée lorsqu'il s'agit de l'approbation par l'assemblée générale d'un 
acte illicite des administrateurs commis par eux dans le cadre de leurs 
fonctions. S'agissant du préjudice causé par une fusion, la situation 
est différente car l'acte dommageable lui-même émane de l'assemblée 
générale. Ce n'est pas en tant que consentement du lésé que l'approba­
tion de l'assemblée générale dégage la responsabilité des administra-

2s Schmidt, p. 188, note 3. 
29 Voir, en particulier, ATF 86.111.154 = JT 1961.1.476. 
30 Hirsch, Sem. jud. 1967, p. 265. 
31 Arrêt précité note 29, JT 1961.1.480-481. 
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teurs, mais en tant que cause véritable et exclusive du préjudice, que ce 
soit celui de la société ou celui des actionnaires. 

544. Mais si l'effet exonératoire de la décision de l'assemblée générale 
à l'égard de la responsabilité des administrateurs doit être admis 32, d·~ 

telles nuances doivent être apportées à ce principe qu'on peut se de­
mander dans quelle mesure il demeure valable en pratique. 

Tout d'abord, il ne fait pas de doute que l'approbation des action­
naires doit avoir été donnée en parfaite connaissance de cause ; à défaut, 
l'acte dommageable n'émane pas de l'assemblée générale mais reste celui 
des administrateurs qui n'ont pas fourni aux actionnaires tous les élé­
ments d'appréciation. On doit évidemment se demander quelles sont les 
limites de cette parfaite connaissance de cause. Nous aurions tendance 
à exiger, sinon une véritable conscience du dommage 'lui-même, dtt 
moins une information telle que le préjudice soit apparent pour tout 
actionnaire normalement di'ligent (et la diligence qu'on est en droit 
d'attendre d'un actionnaire n'est, bien entendu, nu'llement comparable 
à celle que requièrent des fonctions d'administrateur). Si le préjudice 
n'est pas apparent, l'information n'est pas complète et l'assemblée géné­
rale ne statue pas en pleine connaissance de cause. Il semble que, dans 
la pratique, l'information sera rarement assez complète pour que le dom­
mage puisse être clairement perçu sans quoi, sous réserve de ,l'abus 
de majorité, la décision ne serait pas prise. 

Il va de soi que si l'ignorance du dommage est partagée par l'admi­
nistration et que cette ignorance est fautive, sa responsabilité n'est pas 
dégagée par le vote des actionnaires. 

Si l'assemblée générale statue en parfaite connaissance de cause, 
encore faut-il que la décision ne soit pas acquise sous la pression des 
administrateurs fautifs ou grâce aux voix qu'ils détiennent personnel­
lement ou comme mandataires 33• 

Dans le cas où la décision de fusion ou de scission emporte une 
inégalité de traitement injustifiée entre les actionnaires, le fait qu'elle 
ait été prise en parfaite connaissance de cause entraîne la responsabilité 
des majoritaires à l'égard des minoritaires lésés 34• Selon les circons­
tances, nous estimons que les administrateurs peuvent être tenus à répa­
ration solidai:rement avec les majoritaires, en tant qu'instigateurs de la 

32 Voir encore, sur ce point, P. van Omneslaghe, Le régime des sociétés par 
actions et leur administration en droit comparé, Bruxelles 1960, n. 312, p. 517 ; 
Copper-Royer, Traité théorique et pratique (3" éd.), t. II, n. 619, p. 747. 

33 Comp. Besançon, 12 déc. 1938, j.S. 1939.429. 
34 Supra, n. 533. 
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décision abusive. Il en est ainsi lorsqu'ils avaient partie liée avec les béné­
ficiaires de l'abus de majorité et ont consciemment proposé des conditions 
défavorables à la minorité. 

Finalement, nous pensons que, dans la plupart des cas où une fusion 
ou une scission cause un dommage aux actionnaires, ceux-ci seront en 
mesure d'en obtenir réparation des administrateurs fautifs malgré l'ap­
probation de l'assemblée générale. 





CONCLUSION 

545. Au cours de cette étude, nous avons tenté de mettre en lumière la 
situation des actionnaires en cas de fusion ou de scission de sociétés 
anonymes. Constatant que leurs intérêts pouvaient être gravement menacés 
par ces opérations, nous avons exposé les moyens par lesquels les légis­
lations suisse et française tendaient à assurer leur protection tant pré­
lable, par une procédure propre à garantir le respect de leurs droits, 
qu'a posteriori, par l'octroi d'actions judiciaires aptes à supprimer ou à 
réparer le préjudice qu'ils auraient pu subir. 

A côté de cette protection légale des intérêts des actionnaires, une 
protection conventionnelle peut exister, qui dépend de la prévoyance 
des rédacteurs du contrat et des statuts de la société reprenante. C'est 
ainsi que, par des accords de vote ou par une clause statutaire fondée sur 
l'article 708 alinéa 5 CO, un équilibre peut être assuré, au sein du con­
seil d'administration de la société définitive, entre les représentants des 
groupes d'actionnai·res constitués par les anciens associés de chacune 
des sociétés parties à la fusion. Des mesures de ce type sont intéres­
santes en ce qu'elles tendent à garantir qu'à plus ou moins long terme, 
les intérêts des anciens actionnaires de l'une des sociétés participantes 
ne seront pas sacrifiés à ceux des actionnaires issus de l'autre société, 
mais elles ne bénéficient, en fait, qu'aux groupes détenant le contrôle 
des sociétés parties à la fusion. S'il existe une véritable protection des 
actionnaires, on ne saurnit d'aillleurs la trouver que dans des dispositions 
légales obligatoires. 

546. S'agissant de protéger l'actionnaire, deux voies s'ouvrent au lé-­
gislateur. La première, conforme à la conception traditionnelle de la 
société anonyme, fait reposer cette protection sur les actionnaires eux­
mêmes. Il s'agira alors de renforcer leurs droits d'intervention et de leur 
donner •les moyens de remplir au mieux le rôle que la loi leur assigne 
dans la formation de la volonté sociale. Laisser à l'assemblée générale 
de vastes compétences, assuirer aux actionnaires la possibilité de parti­
ciper effectivement aux assemblées, notamment en leur ouvrant largement 
le droit de se faire représenter, protéger l'intelligence du vote par une 
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meilleure information, telles sont quelques-unes des mesures par les­
quelles le législateur cherchera, dans cette conception, à sauvegarder 
les intérêts des associés. 

Une seconde direction consisterait, prenant acte de l'impuissance et 
de la démission des actionnaires, à multiplier les contrôles externes, voire 
publics, afin d'éviter les abus d'une administration dont la puissance ne 
trouve plus dans l'intervention de l'assemblée générale de contrepoids 
véritable. 

Ce deuxième système est peut-être celui de l'avenir, et c'est sans doute 
le seul dont on puisse attendre des résultats satisfaisants dans les so­
ciétés importantes dont les actions sont détenues par des milliers d'action­
naires. Tant que le législateur soumet à un régime juridique commun 
les grandes et les petites sociétés, on ne saurait toutefois renoncer com­
plètement à une conception qui reste valable pour ces dernières et qui 
voit dans les droits d'intervention de l'actionnaire la meilleure garantie 
de ses intérêts. 

547. Aussi le législateur français de 1966 n'a-t-il pas voulu, en défi­
nissant le régime juridique des fusions et scissions de sociétés anonymes, 
s'engager exclusivement dans l'une ou l'autre des voies que nous venons 
d'évoquer. L'assemblée générale conserve son rôle dans ces opérations 
et une information complète des actionnaires est assurée, mais cette infor­
mation elle-même comporte l'intervention d'un contrôle externe, celui 
des commissaires aux comptes. L'information des actionnaires pair un 
projet de fusion ou de scission dont les mentions sont prévues de manière 
impérative par la loi, et l'institution d'un rapport spécial des commissaires 
aux comptes de chacune des sociétés participantes nous paraissent cons­
tituer les deux innovations importantes de la loi de 1966 en matière de 
protection préalable des actionnaires lors des opérations qui font l'objet 
de notre étude. 

548. En droit suisse, nous avons dit à plusieurs reprises qu'une réforme 
s'imposait dans ce domaine, où des textes fragmentaires laissent place 
à trop d'incertitudes. Le premier souci du législateur devrait être de 
procéder à une indispensable clarification en définissant de manière pré­
cise la procédure de fusion et les effets juridiques de l'opération. Sur le 
pian de la protection préalable des actionnaires, la loi devrait en particu­
lier, à l'exemple du droit français et de la proposition de directive euro­
péenne sur les fusions, imposer un contrat de fusion complet dont elle 
énumèrerait les mentions essentielles. Elle devrait également prévoir 
l'intervention d'experts, qui pourraient être les contrôleurs des sociétés 
participantes, chargés de soumettre aux assemblées générales un rapport 
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5pécial sur les conditions de l'opération. Ces experts devraient pouvoir 
obtenir tous les renseignements nécessaires auprès de toutes les sociétés 
intéressées, et non seulement auprès de celle à laquelle leur rapport 
devrait être soumis. 

549. En ce qui concerne la protection a posteriori, nous avons montré 
à quelles difficultés juridiques et pratiques se heurtait l'application du 
droit commun des actions en nullité une fois la fusion ou la scission 
réalisée. De lege ferenda, l'exemple du droit allemand devrait être suivi, 
qui subordonne l'inscription de la fusion au registre du commerce au fait 
que l'opération n'ait pas été attaquée dans les délais pour agir en annu­
lation, ou qu'une action en annulation ait été rejetée par un jugement 
définitif (§ 345 Ab. 2 AktG) 1• 

Si cette solution est aisément transposable en droit suisse, où l'article 
706 CO enferme dans un délai de deux mois l'action en annulation, il 
n'en va pas de même, bien entendu, en droit français où l'action en nul­
lité se prescrit par trois ans. On pourrait cependant imaginer une dis­
position obligeant les sociétés à surseoir pendant deux mois - par exem­
ple - à la réalisation de la fusion ou de la scission et à publier un 
avis invitant les intéressés à attaquer l'opération dans ce délai, à l'ex­
piration duquel, à défaut d'action en nullité, elle deviendrait effective. 
Une telle règ.Je n'aurait pas pour effet d'éteindre l'action en nullité avant 
sa prescription normale, mais donnerait aux actionnaires lésés par la 
fusion l'occasion d'agir avant que sa mise à néant ne se heurte à de 
trop grandes difficultés. 

Le problème est évidemment dans l'exigence qu'une action en annu­
lation, si elle est introduite dans les délais, ait été re_ietée par un jugement 
définitif avant que l'opération puisse se réaliser : faut-il suspendre, 
peut-être, pendant plusieurs années la réalisation d'une opération dont le 
succès économique dépendra le plus souvent d'une mise en œuvre rapide? 
Renversant les principes d'ordinaire admis lorsqu'il s'agit, pour un ac­
tionnaire, de suspendre une inscription au ,registre du commerce Jus­
qu'au jugement sur son action en annulation 2, on pourrait permettre aux 
sociétés en cause de requérir du juge l'autorisation de réaliser la fusion 
en démontrant que l'action en annulation n'a guère de chances de succès. 

550. Une autre possibilité qui n'exclut pas l'idée d'un sursis à la 
réalisation de l'opération - consisterait à instituer, pour le cas de la 
fusion, et, en France, de la scission, une action spéciale en séparation des 

i En ce sens, Bürgi, art. 748 CO, n. 84. 
2 Cf. supra, n. 522. 

21 
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sociétés réunies qui pourrait s'inspirer, en ce qui concerne son caractère 
exceptionnel et la brièveté des délais pour agir, de l'action en dissolution 
de l'article 643 alinéas 3 et 4 CO. Cette action spéciale permettrait, en 
cas de combinaison, une mise à néant de l'opération faisant revivre les 
sociétés fusionnantes alors que l'application pure et simple des textes 
actuels ne peut aboutir qu'à la liquidation de la société nouvelles. En cas 
de fusion par absorption, les dispositions prévoyant cette action pour­
raient notamment consacrer et clarifier les solutions que nous avons dé­
gagées et qui présentent, dans une certaine mesure, un caractère hypo­
thétique en droit positif, en particulier en ce qui concerne le recours 
obligatoire à la procédure de réduction de capital par la société absor­
bante et la validité des actions d'apport aliénées 4 • 

551. Enfin, si la scission ne revêt pas, sur le plan économique, autant 
d'intérêt que la fusion, nous pensons cependant que le législateur suisse 
devrait définir, pour cette opération, un régime juridique analogue à 
celui de la fusion. Nous avons vu, en effet, qu'en ,l'état actuel de notre 
droit, une scission était difficilement réalisable, que l'article 181 CO, 
conçu pour la cession de fonds de commerce, imposait des solutions 
peu satisfaisantes et que la procédure qu'il conviendrait d'appliquer, 
en droit positif, à une telle opération était des plus incertaines. 

a Supra, n. 486, 492. 
4 Supra, n. 518-519. 
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