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I. Introduction

Dans un environnement compétitif, les périodes de difficultés financiéres réve-
lent souvent un besoin accru de restructuration et d’assainissement pour les en-
treprises. Le droit privé suisse prévoit un certain nombre de mécanismes de res-
tructuration! ainsi que quelques instruments d’assainissement?; il ne consacre
cependant qu’une seule régle aux outils qui permettent en méme temps d’assai-
nir et de restructurer les entreprises: 1’art. 6 de la loi sur la fusion, la scission, la
transformation et le transfert de patrimoine. La présente contribution porte un re-
gard critique sur cette (absence de) réglementation et avance 24 théses, qui n’ont
pour seule prétention que d’ouvrir la discussion en vue d’une amélioration et
clarification de la réglementation sur les restructurations d’assainissement.

Il convient de préciser d’emblée que I’assainissement auquel se référe la loi sur
la fusion et le présent article est avant tout une notion juridique: il s’agit de faire
€chapper une société aux états de fait de la perte en capital qualifiée? et du sur-
endettement* et non la faire (re)venir a la profitabilité.

Afin d’alléger notre texte, notre analyse sera essentiellement concentrée sur les
sociétés anonymes, ce qui nous permet de tenir compte des opérations de res-
tructuration les plus fréquentes. Les raisonnements peuvent cependant, mutatis
mutandis, €tre étendus aux autres formes de société qui ont un capital® et surtout
aux sociétés a responsabilité limitée.

Voir en particulier Les art. 3 ss LFus pour la fusion, 29 ss LFus pour la scission, 53 ss pour la trans-

formation et 69 ss pour le transfert de patrimoine.

Notamment la réévaluation (art. 670 CO), réduction déclarative du capital (art. 735 CO), réduction

«harmonica» (art. 732 al. 1 CO).

3 Pour les SA, art. 725 al. 1* CO, applicable par renvoi aux SARL (art. 820 CO) et aux SCPA
(art. 764 al.2 CO). Pour les sociétés coopératives, voir art. 903 al.3 CO, qui se distingue de
Part. 725 al. ler CO par I’absence de référence 2 la réserve légale générale.

4 Pourles SA, art. 725 al. 2 CO, applicable par renvoi aux SARL (art. 820) et aux SCPA (art. 764 al. 2
CO). Pour les sociétés coopératives, voir art. 903 al. 2 CO.

5 SARL, SCPA et Coopérative.
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II. Les fusions d’assainissement

La loi sur la fusion régit explicitement les fusions d’assainissement a son arti-
cle 6, al. 1%, en disposant qu’ « une société dont la moitié de la somme du capi-
tal-actions ou du capital social et des réserves légales n’est plus couverte, ou
qui est surendettée, ne peut fusionner avec une autre société que si ceite derniére
dispose de fonds propres librement disponibles équivalant au montant du décou-
vert et, le cas échéant, du surendettement ». Elle ajoute encore que « cette exi-
gence ne s’applique pas dans la mesure oi des créanciers des sociétés partici-
pant a la fusion acceptent que leur créance soit placée & un rang inférieur a
celui de toutes les autres créances ». Le respect de ces conditions est vérifié par
le préposé au registre du commerce: 1’al. 2 de I’art. 6 LFus prévoit en effet que
«organe supérieur de direction ou d’administration doit présenter a l'office
du registre du commerce une attestation d’un expert-réviseur agréé selon la-
quelle la condition fixée a I’al. 1° est remplie ».

Ainsi, alors que pour les fusions qui ne sont pas des fusions d’assainissement la
loi sur la fusion se contente d’une sauvegarde a posteriori des intéréts des créan-
ciers de sociétés fusionnantes’, I’art. 6 LFus instaure — toujours en vue de la pro-
tection des créanciers — un mécanisme d’autorisation préalable des fusions d’as-
sainissement. Cette protection a priori ne remplace d’ailleurs pas celle qui
intervient postérieurement 2 la fusion®: le mécanisme institué par Iart. 6 s’ajoute
a la procédure prévue par ’art. 25 LFus.

Implicitement, I’art. 6 LFus se rattache aux mémes « seuils » que ceux régis par
I’art. 725 CO, lesquels déclenchent I’obligation des organes de sociétés anony-
mes de prendre des mesures d’assainissement et de déposer le bilan de la so-
ciété”'0, L’art. 6 LFus concerne en effet des fusions impliquant deux sortes de

6 11 s’agit en réalité de conditions alternatives.

7 Voir art. 25 LFus. Voir notamment aussi, MARKUS AFFENTRANGER, Stimpflis Handkommentar,
FusG 25, N3, ALBRECHT, Ziircher Kommentar zum FusG, Ziirich 2004, Art. 25 N 3, AMSTUTZ,
MaBILLARD, Fusiongesezt (FusG) Kommentar; art. 25 N 4, BAUEN, BERNET, Schweizer Aktien-
gesellschaft, § 806, MEIER-HAYOZ, Forstmoser, Gesellschaftsrechts 10. A., 25 N 53, Comm LFus
—Tr1GO TRINDADE, art. 25, N 7.

8 Message concernant la loi fédérale sur la fusion, la scission, la transformation et le transfert de pa-
trimoine, FF 2000 3995, p. 4053. Voir aussi MARKUS AFFENTRANGER, Staémpflis Handkommen-
tar, FusG 25, N3, ALBRECHT, Ziircher Kommentar zum FusG, Ziirich 2004, Art.25 N1, Ams-
TUTZ, MABILLARD, Fusiongesezt (FusG) Kommentar, art. 6 N1, AMSTUTZ, MABILLARD,
Fusiongesezt (FusG) Kommentar, art. 25 N 1, MARTIN FREY, Stimpflis Handkommentar, FusG
6, N3, BSK FusG — MEINHARDT, Art. 6 N 2 et 30, Comm LFus ~ TRIGO TRINDADE, art. 6, n° 6
et art. 25 N 8, BSK FusG— TRUFFER, Art. 25 N 6.

9 Les seuils de I’art. 725 CO sont également applicables pour les SCPA et les SARL; pour les socié-
tés coopératives, le seuil de la perte en capital qualifiée prévu par I'art. 6 LFus se distingue du seuil
prévu par I'art. 903 al.3 CO. Voir notamment & ce sujet ALBRECHT, Ziircher Kommentar zum
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sociétés en difficulté: les sociétés surendettées (situation régie, pour la société
anonyme, par D’art. 725, al. 2, CO) et les sociétés en situation de perte de capital
qualifiée (situation visée, pour les sociétés anonymes, par I’art. 725, al. 1<, CO),
étant entendu que pour que I’art. 6 LFus soit applicable il est nécessaire, mais il
suffit, qu’une seule soci€té surendettée ou en situation de perte en capital quali-
fiée participe a la fusion'!. Lorsqu’aucune société fusionnante ne réalise I’une ou
I"autre de ces conditions, I’art. 6 LFus est inapplicable, ce qui signifie en particu-
lier que cette disposition ne pose aucune restriction & la fusion de deux ou plu-
sieurs sociétés ayant subi des pertes « simples » (i. e. inférieures 2 la moitié de Ia
somme de leur capital et réserve 1égale respectifs)!2.

Il est indifférent, au regard de I’art. 6 LFus, que la société en difficulté soit re-
prise par une société saine ou que I’opération se fasse en sens inverse (reprise
de la société saine par la société en difficulté)!3.

Le mécanisme prévu par I’art. 6 LFus consiste & comparer le montant des pertes
dépassant la moitié du capital et de la réserve 1égale de la société en difficulté
aux postes de comparaison que sont les fonds propres librement disponibles,
d’une part, ou les créances postposées, d’autre part, étant précisé que lorsque
les postes de comparaison ont une valeur plus importante que celle desdites per-
tes, la fusion est admissible’®. La comparaison imposée par le législateur s’ex-
plique sans doute par le fait que celui-ci croyait (2 tort) que les postes de compa-
raison — qui sont & la disposition des actionnaires (pour les fonds propres
librement disponibles) ou ont fait Iobjet d’un consentement particulier des
créanciers concernés (pour les créances postposées) — peuvent « compenser » ou
« absorber » lesdites pertes!S.

FusG, Ziirich 2004, Art.6 N10s, AMSTUTZ, MABILLARD, Fusiongesezt (FusG) Kommentar,
art. 6 N7, Luca DALLA TorRE, Die Sanierungsfusion — eine rechtliche und 6konomische Ana-
lyse, Stampfli, 2007, p. 165, BSK FusG — Meinhardt, Art. 6 N 12, Comm LFus — TRIGO TRIN-
DADE, art. 6, n° 11.

Le projet de révision du droit de la société anonyme introduit I’insolvabilité dans les seuils d’alerte
a I'article 725a P-CO. Mais I'art. 6 LFus n’a pas été modifié en ce sens; cf. thése en préparation de
Marc Buecher.

Darra Torrg, Die Sanierungsfusion — eine rechtliche und 8konomische Analyse, Stampfli,
2007, p.7, BSK FusG — MEINHARDT, Art. 6 N 13.

BUECHER «L’article 6 LFus et la révision du droit de la société anonyme. In Economie, environ-
nement, éthique: de la responsabilité sociale et sociétale: Liber amicorum Anne Petitpierre-Sau-
vain », Schulthess, p. 85.

Message, FF 2000 3995, p. 4054, ALBRECHT, Ziircher Kommentar zum FusG, Ziirich 2004, Art. 6
N 18, FrEY, Stampflis Handkommentar, FusG 6, N6, GLANZMANN, Umstrukturierungen, Stdmp-
fli, n. 215, BSK FusG ~ MEINHARDT, Art. 6 N6, Comm LFus — TRIGO TRINDADE, art. 6, N 8.

4 ALBRECHT, Ziircher Kommentar zum FusG, Zitrich 2004, Art. 25 N 15.

Comm LFus ~ TRIGO TRINDADE, art. 6, n° 26.
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Le premier poste auquel il convient de comparer les pertes dépassant la moitié
du capital et de la réserve 1égale est celui des fonds libres disponibles d’une ou
de plusieurs autres sociétés fusionnantes (cas échéant, en additionnant lesdits
fonds libres disponibles). La notion de fonds propres librement disponibles a
été reprise de I’art. 659 al. 1" CO'® et il est plus aisé de la définir négativement.
Entrent en effet dans les fonds propres librement disponibles, tous les fonds pro-
pres de la société qui ne sont pas liés. Ces derniers sont constitués du capital, des
réserves 1égales spéciales (réserve pour actions propres'” et réserve de réévalua-
tion'8) et de la réserve 1égale générale dans la mesure ot elle ne dépasse pas la
moitié du capital'®. A cet égard, il y a lieu de préciser que, bien qu’il soit incon-
testé qu’un agio rentre dans la réserve légale générale”, une partie de la doctrine
est d’avis que I’agio est toujours lié, méme lorsque la réserve 1égale générale dé-
passe la moitié du capital actions?!.

Alternativement, I’art. 6 LFus permet de comparer lesdites pertes a des créances
qui ont été postposées dans la société en difficulté ou dans n’importe quelle au-
tre société fusionnante. La notion de créances postposées a été importée, elle
aussi, du droit de la société anonyme?? (aprés avoir été développée par la pra-
tique) ol elle fait référence aux «créanciers de la société [qui] acceptent que
[lors de la faillite] leur créance soit placée a un rang inférieur a celui de toutes
les autres créances de la société» et qui, pour le cas du surendettement de la so-
ciété, lui consentent un sursis a Pexigibilité de leurs créances afin d’éviter sa
faillite?®. Pour les besoins de I’art. 6 LFus, il est possible d’ajouter les créances
postposées d’une société a celles d’une autre société?.

16 Darra TorRE, Die Sanierungsfusion — eine rechtliche und tkonomische Analyse, Stimpfli,
2007, p.65s, FrREY, Stimpflis Handkommentar, FusG 6, N4, BSK FusG — Meinhardt, Art. 6
N 17, Comm LFus — TR1GO TRINDADE, art. 6, n° 21.

17 Art.659aal.2 et 671a CO.

1 Art.670 al. 1 et 671b CO.

19 Art.671 al. 3 CO.

20 Voir art. 671 al. 2 ch. 1 CO.

21 Selon NEUHAUS/SCHONBACHLER, I’agio peut étre distribué dans la mesure oli la réserve 1égale
dépasse la moitié du capital-actions, BaK-NEUHAUS/SCHONBACHLER, N 31 ss. Contra: BOCKITI,
Schweizer Aktienrecht, Schulthess, 2009, § 12 -527 qui considere que I’agio est intégralement lié.
Le projet prévoit que I’agio entre dans la réserve issue du capital (P-CO 671 al. 1 ch. 1), ceite der-
niere ne pouvant étre utilisée que pour la couverture des pertes (P-CO 671 al. 2 ch. 1).

2 (C0725al.2CO.

2 Pour plus d’informations sur la postposition de créances, voir notamment GLANZN_IANN: Ran—
griicktritt oder Nachrangvereinbarung, in GesKR 1/2007, 6 — 23 + B&CKLI, Schweizer Aktien-
recht, Schulthess, 2009, § 13 -792 ss.

24 AMSTUTZ, MABILLARD, Fusiongesezt (FusG) Kommentar, art. 6 N 19, DaLLA TORRE, Die Sa-
nierungsfusion — eine rechtliche und dkonomische Analyse, Stampfli, 2007, p.91, BSK FusG -
MEINHARDT, Art. 6 N 18, Comm LFus — TRIGO TRINDADE, art. 6, n°43.
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Dans la logique de cette disposition, enfin, rien ne s’oppose a ce que 1’on addi-
tionne deux postes aussi différents que des fonds libres disponibles (provenant
d’une société fusionnante saine) et des créances postposées figurant au bilan de
sociétés en difficultés ou méme de sociétés saines pour les comparer auxdites
pertes de la société en difficulté®.

A. Fusions avec une société en perte de capital

Nous montrerons ci-apres, au moyen de différents exemples chiffrés, que, pour
les sociétés en perte de capital qualifiée, les comparaisons qu’impose 1’art. 6 de
la loi sur la fusion ne font guére de sens. A cet effet, nous comparerons une fu-
sion a laquelle participe une société avec une perte en capital simple qui échappe
a I’art. 6 LFus (ci-dessous 1) a des fusions impliquant une société en perte de ca-
pital qualifiée (chiffres suivants).

1. Reprise d’une société avec perte en capital simple par une
société saine

Soit une société A SA, dont le capital s’éleve a CHF 1°000°000.-, divisé en
100’000 actions de CHF 10.-, et dont la valeur réelle — établie par un expert au
moyen des méthodes applicables dans le domaine considéré®® — est de CHF
10°000°000.- (i. e. la valeur réelle de chacune de ses actions est de CHF 100.-).
Son bilan se présente comme suit:

Bilan A SA (KCHF)
actifs 20’000 19°000 fonds tiers
17000 capital
pertes 0(0 réserves
total 20°000{20°000 total

Selon la loi sur la fusion, la reprise, par voie de fusion, d’une société B. SA, au
capital de CHF 1°200°000, divisé en 80’000 actions de CHF 15.-, dont la valeur

Darra TorRre, Die Sanierungsfusion — eine rechtliche und 6konomische Analyse, Stimpfli,
2007, p. 87.

Concernant les différentes méthodes d’évaluation qui peuvent étre appliquées pour établir la valeur
d’une société dans le cadre de la LFus, voir notamment AMSTUTZ, MABILLARD, Fusiongesetz,
art. 7 11 ss, BURCKHARDT, Ziircher Kommentar zum FusG, Ziirich 2004, Art. 25 N 3, KESSLER,
DIETRICH, BERLINGER, Das Fusiongesetz, Ziirich 2004, pp. 8 ss, Fusiongesezt (FusG) Kommen-
tar, GLANZMANN, art.7 N 12, GLANZMANN, Umstrukturierungen, Stampfli, n. 193ss, BSK
FusG — TscHANI1/PAPA, Art.7 N 185, Stampflis Handkommentar, FusG 7, N 10, Comm LFus —
TRIGO TRINDADE, art. 7, n° 81s.

26

114

Rita Trigo Trindade/ Lukas Glanzmann

réelle est de CHF 2°000°000.- (soit de CHF 25.- par action) et dont le bilan est
reproduit ci-aprés, ne pose pas de probléme.

Bilan B SA (KCHF)
actifs 35°00034°000 fonds tiers
1’200 capital
pertes 200(0 réserves
total 35°000|35°000 total

En effet, les pertes (CHF 200°000.-) sont inférieures 2 la moitié du capital et de
la réserve légale de la société (CHF 600°000.-): la société est hors du champ
d’application de I'art. 725 al. 1¥ CO et également hors du champ d’application
de I’art. 6 LFus.

Dans une telle fusion, le rapport d’échange?’, qui résulte du rapport entre la va-
leur d’une action B (CHF 25.-) et la valeur d’une action A (CHF 100.-), est de
0,25, de telle sorte qu’il faut 4 actions B pour avoir droit & une action A. En
conséquence, pour remettre suffisamment d’actions A a tous les actionnaires de
la société B, il convient d’émettre 80’000 (c’est le nombre d’actions B) x 0,25
actions A, soit 20’000 actions. Dés lors que chaque action A a une valeur nomi-
nale de CHF 10.-, il convient donc d’émettre du nouveau capital A a hauteur de
CHEF 200°000.-. Le bilan post-fusion de la société A se présente par conséquent
comme suit:

Bilan A SA (KCHF)
actifs 55°000{53°000 fonds tiers
(= 207000 + | (=19°000 + 34°000)
35°000)

1200 capital

(= 17000 + 200)

800 agio de fusion

(->réserve légale)

pertes 00 réserves
total 55°000|55°000 total

La valeur de la société issue de la fusion correspond a la somme des valeurs des
sociétés A et B et est de CHF 12°000°000.-.

27 Concernant le rapport d’échange, voir notamment art. 7 LFus et note précédente.
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2. Reprise d’une société avec perte en capital qualifiée par une
société saine

a. « Compensation » avec les fonds libres disponibles

La loi sur la fusion, en revanche, s’oppose 2 la reprise, par voie de fusion, de la
société B* SA par la société A SA (du précédent exemple), lorsque la premiére
dispose d’un capital-actions de CHF 2°400°000.-, divisé en 80’000 actions de
30.-, que la valeur de la société est de CHF 2°000°000 .- (soit, ici encore, CHF
25.- par action) et que son bilan se présente comme suit:

Bilan B* SA (KCHF)
actifs 35°000|34°000 fonds tiers
2’400 capital
pertes 1’40010 réserves
total 35°000{35°000 total

Il s’avere en effet qu’une telle fusion s’inscrit dans le cadre de I’art. 6 LFus,
puisque B* SA, dont les pertes de CHF 1°400°000 sont supérieures 2 la moitié
de son capital (CHF 1°200°000.-), est une société en perte de capital qualifiée
(cf. I’art. 725 al. 1*" CO et I’art. 6 al. 1" LFus). Or, comme A SA ne dispose pas
de fonds propres librement disponibles (elle ne dispose d’aucune réserve), qui
serait 2 méme de «compenser » la perte de CHF 1°400°000.-, la fusion n’est
pas admise.

z

Cela est choquant: en effet, tant le rapport d’échange, que le montant de l'aug-
mentation du capital requise pour effectuer une telle fusion et, enfin, que le bilan
apres fusion des sociétés A SA et B* SA seraient identiques — si la fusion était
admise — a ceux de la fusion entre A SA et B SA décrite ci-dessus. En effet, le
rapport d’échange, qui se calculerait ici encore sur la base de la valeur d’une ac-
tion B* (CHF 25.-) et de la valeur d’une action A (CHF 100.-), serait encore de
0,25. En effet, que la valeur des actions A et B, respectivement de A et B* ne
dépend pas de la structure des fonds propres de la société concernée, soit de la
maniere dont lesdits fonds propres se répartissent en capital, (réserves) ou pertes.
Par conséquent, ici comme précédemment, il faudrait 4 actions B* pour
avoir droit a une action A et, partant, il conviendrait d’émettre 20’000 actions
de valeur nominale de CHF 10.-, soit CHF 200°000.- de nouveau capital A
pour effectuer la fusion. Sans surprise, le bilan post-fusion de la société A se
présenterait comme suit:
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Bilan A SA (KCHF)
actifs 557000153000 fonds tiers
(=20°000 + | (=19’000 + 34°000)
35°000)

1200 capital

(= 17000 + 200)

800 agio de fusion

(->réserve légale)

pertes 0{0 réserves
total 55°000}55°000 total

Ici encore, la valeur de la société issue de la fusion serait de CHF 12°000°000.-.

On constate ainsi que 1’exigence des fonds propres librement disponibles a hau-
teur des pertes dépassant la moitié du capital et de la réserve légale prévue par
I’art. 6 LFus empéche une fusion qui ne présenterait aucun risque particulier
pour les créanciers (comme le montre clairement le bilan post-fusion ci-dessus),
et traite de maniére différente deux situations, qui, au final, sont identiques.

b. Un curieux paradoxe

Imaginons que B* SA doive étre reprise, par voie de fusion, par la société A* SA,
au capital de CHF 500°000.-, divisé en 100’000 actions de CHF 5.-. La valeur de
A* SA, comme cellede A SA, est de CHF 10°000°000.- et la valeur de chacune de
ses actions est, par conséquent, de CHF 100.-. Son bilan est le suivant:

Bilan A* SA (KCHF)
actifs 207000119000 fonds tiers
500 capital
250 réserve légale
pertes 01250 ben. reporté
total 207000207000 total

On constate, au regard de ce bilan, que — dés lors que la réserve 1égale est infé-
rieure & la moitié du capital-actions (CHF 250°000.-) et donc liée?® — A* SA dis-
pose de CHF 250’000 de fonds libres disponibles, soit d’un montant suffisant
pour compenser les CHF 200°000.- de pertes dépassant la moitié du capital-ac-
tions et des réserves de la société B* SA.

2 Concernant les fonds propres liés, voir ci-dessus ad notes 16 2 21.
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Apres la fusion, la valeur de A* SA est de CHF 12°000°000.-, comme dans les
deux cas précédents. Le rapport d’échange est identique 4 celui de la fusion en-
tre A SA et B SA (CHF 25.-/CHF 100.- = 0,25). L’augmentation du capital re-
quise est cependant moins importante: en effet, s’il s’agit toujours de remettre
0,25 x 80’000 actions A aux actionnaires de B* SA, il faut noter que les actions
A* n’ont qu’une valeur nominale de CHF 5.-; il suffit donc d’augmenter le capi-
tal de A* SA de CHF 100°000.- (20’000 x CHF 5.-). Au final, le bilan apres la
fusion entre A* SA et B* SA, se présentera comme suit;

Bilan A* SA (KCHF)
actifs 55°000(53°000 fonds tiers
(= 20°000 +|(=19°000 + 34°000)
35°000)

600 capital

(=500 + 100)

250 réserve légale

900 agio de fusion

(->1éserve légale)

pertes 0(250 bén. reporté
total 55’000{55°000 total

Ainsi, méme si I’on suit I’opinion de doctrine la plus restrictive selon laquelle
I’agio de fusion ne peut en aucun cas étre distribué aux actionnaires?, on observe
qu’apres la fusion A* SA —B* SA, A* SA continue a disposer de CHF 250’000 .-
qu’elle peut librement verser a ses actionnaires sous la forme de dividende ou uti-
liser pour effectuer un rachat d’actions propres® (le montant disponible est de
CHF 1°050°000.- si ’on suit la doctrine, actuellement prédominante, selon la-
quelle I’agio, qui rentre dans la réserve légale générale, est librement disponible
dans la mesure ot la réserve légale générale dépasse la moitié du capital-ac-
tions®!). Or, si la fusion entre la société A SA et la société B* SA3? avait été auto-

29
30

Voir a ce sujet ci-dessus ad note 21.

Selon cette conception défendue par Bckli (cf. réf. note 29), I’agio de fusion entre pour le tout
dans les fonds propres liés. Dés lors que, par ailleurs, le bénéfice reporté s’éléve a CHF 250°000.-,
les fonds propres librement disponibles (utilisables pour la distribution de dividende ou le rachat
d’actions) correspondent 4 ce montant.

Font partie des fonds propres librement disponibles selon cette conception, défendue notamment
par Neuhaus (cf. réf. note 21), la partie de la réserve légale qui dépasse la moitié du capital + le
bénéfice reporté: [(KCHF 200.- (poste «réserve légale ») + KCHF 900.- (poste « agio de fusion »

-> réserve légale)) — KCHF 300.- (capital/2)] + les autres réserves (KCHF 300.-) = KCHF 1°100.-.
Voir ch. 2a ci-dessus.
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risée, les montants & disposition se seraient élevés & CHF 0.- selon la doctrine res-
trictive3, respectivement & CHF 200°000.-** selon la doctrine plus libérale.

Cet exemple montre I’absurdité d’une réglementation qui se veut protectrice des
créanciers et qui, au final, est plus défavorable pour ces derniers.

c. L’assainissement préalable de la société et I’absence de logique du
systéme

1 est vrai que la société B* SA peut échapper a sa situation de soci€té en perte
de capital qualifiée qui déclenche la soumission a I’art. 6 LFus et a I’empéche-
ment de fusionner avec la société A SA, en procédant préalablement a une ré-
duction déclarative du capital®. L’utilisation de cette possibilité, qui ne concerne
¢videmment que les sociétés dont le capital dépasse le minimum légal, ne nous
parait guére satisfaisante. On ne voit pas, en effet, quel peut étre I'intérét d"une
société qui va disparaitre 2 se soumettre & une opération de chirurgie esthétique
qui n’améliore en rien sa situation financi¢re, mais qui entraine des colits pour
ladite société.

On peut d’ailleurs observer dans ce contexte qu’on ne comprend pas les vefleurs
qui sous-tendent la régle de I’art. 6 LFus. D’un c¢6té, on permet en effet a une
société présentant une perte qualifiée de capital au bilan de réduire son capital
de maniére déclarative au moyen de la procédure « allégée » de réduction du ca-
pital®®, une procédure qui, on le sait, renonce a tout appel aux créanciers. D’un
autre c6té, on empéche purement et simplement la méme société de procéder a
une fusion d’assainissement — qui serait, elle, suivie d’un appel aux créanciers®’
— parce que 1autre société participant a la fusion ne dispose pas de fonds propres
librement disponibles suffisants.

Plus généralement, le mécanisme consistant a empécher une fusion en se fon-
dant sur la seule situation précédant I’assainissement sans aucunement s’inté-
resser au résultat produit par ladite opération, va a I’encontre de la logique

3 Selon cette conception (voir nbp. 30 ci-dessus), I'agio de fusion entre pour le tout dans les fpnds
propres liés. Dés lors que, par ailleurs, les réserves de la société sont nulles, les f‘onds propres libre-
ment disponibles (utilisables pour la distribution de dividende ou le rachat d’actions) sonf nuls.

3 Soit la partie de la réserve légale qui dépasse la moitié du capital + le bénéfice reportei [KCHF
800.- («agio de fusion »-> réserve 1égale) — KCHF 600.- (capital/2)] + le bénéfice reporté (KCHF
0.-) = KCHF 200.-.

3 Art.735 CO. -

% Art. 735 CO, également applicable a la SARL, la SCPA et la société coopérative.

¥ Art.25 al.2 LFus.
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habituelle en droit des sociétés ot I’on juge de la licéité des mesures d’assainis-
sement en tenant compte de leurs résultat.

d. «Compensation » avec les créances postposées

Au niveau du concept méme, I’acceptation par le législateur de I’idée que des
pertes en capital, qui normalement sont 2 la charge des actionnaires, puissent
€tre « compensés » avec des créances postposées parait bizarre. Il n’est cepen-
dant pas nécessaire de trop chercher & comprendre les raisons qui ont pu inciter
le législateur & imaginer que les créanciers puissent supporter les pertes des ac-
tionnaires. En effet, la postposition de créances pour permettre une fusion avec
une société en perte de capital qualifiée n’est qu’un exercice de style qui peut
étre immédiatement arrété une fois intervenue la fusion3®.

Supposons que dans la fusion entre A SA et B* SA, décrite ci-dessus sous 2a,
un créancier ait consenti a postposer sa créance a hauteur de CHF 200°000.-.
Dans ce cas, la fusion serait possible au regard du texte de ’art. 6 LFus, ce qui
est heureux, car, comme on I’a vu précédemment, la société issue de la fusion ne
présente pas de perte en capital ou de surendettement. Dans une telle situation,
la postposition de créances n’est évidemment pas nécessaire et le Tribunal fédé-
ral, qui a souligné le lien entre le surendettement et la postposition, a confirmé,
dans un arrét qui ne concernait pas la loi sur la fusion, que la loi ne s’oppose pas
a ce que les parties (i. e. la société fusionnante et le créancier) lévent la postposi-
tion des qu’il n’y a plus (ou pas) de surendettement*0,

3. Reprise d’une société saine par une société en perte de capital
qualifiée

Comparons la reprise (non admise par I’art. 6 LFus) de A SA par B* SA*! avec
la reprise (admise par I’art. 6 LFus) de A* SA par cette méme société?2,

BUECHER, Marc. «L’article 6 LFus et la révision du droit de la société anonyme. In Economie,
environnement, éthique: de la responsabilité sociale et sociétale: Liber amicorum Anne Petit-
pierre-Sauvain », Schulthess, p. 83. Voir aussi déja en ce sens, TRIGO TRINDADE/ GRIESSEN-
Cortri, FusG, Echo aus der Praxis, in GesKR 2007, 144, 151.

Voir le bilan A SA aprés fusion ci-dessus p. 115.

40 ATF 4C.47/2003 du 2 juillet 2003.

4 Pour la situation financiére de ces sociétés, voir le ch. 2a ci-dessus; la fusion envisagée est la fusion
«inverse » de celle décrite sous 2a puisque la société reprenante sous 2a prend ici le rble de sociéié
transférante.

Pour la situation financiére de ces sociétés, voir le ch. 2b ci-dessus; il s’agit ici aussi de la fusion
«inverse » de celle décrite sous 2b.

39
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Dans les deux cas, la valeur de la société aprés fusion serait de CHF
12°000°000.- et le rapport d’échange de 4 actions A, respectivement A*, pour
une action B (soit la fraction CHF 100.-/CHF 25.-). 1l faudrait donc 400’000
nouvelles actions B* SA pour désintéresser les actionnaires de A SA ou de A*
SA ce qui représenterait une augmentation du capital de CHF 10°000°000.-
(CHF 25 x 400°000). Comme précédemment, la structure des fonds propres de
la société reprise est sans incidence sur le rapport d’échange, et, partant, sur
I’augmentation du capital de la société reprenante. Dés lors, le bilan aprés fusion
se présenterait comme suit:

Bilan B* SA (KCHF)
actifs 5500053000 fonds tiers
(= 35’000 (= 34’000 + 19°000)
+20°000)
12’400 capital

(=2°400 + 10°000)

perte de fusion 9’000
pertes 1°400{0 réserves
total 65’400{65°400 total

Les autorités du registre du commerce empécheraient déja la reprise de A SA par
B* SA en raison des exigences prévues par I’art. 6 LFus. Elles s’opposeraient
également a I’inscription de la fusion B¥*SA — A* SA, mais pour d’autres motifs.
En effet, la perte de fusion implique, en apparence, que le nouveau capital de la
société n’est pas entierement libéré.

Or, la perte de fusion pourrait étre évitée — aussi bien pour la fusion B*SA — A
SA que pour la fusion B*SA — A* SA qui aboutissent & des résultats identiques
et devraient dés lors étre traitées de la méme maniére — si le RC n’insistait pas
sur une reprise aux valeurs comptables. L'utilisation des valeurs comptables
peut sans doute présenter des avantages fiscaux (dont I'étude dépasserait large-
ment le cadre de la présente contribution), mais elle ne s’impose pas dés lors
qu’il y a acquisition et que, d’ordinaire, celle-ci justifie une réévaluation et/ou
Iinscription d’un goodwill®. Rolf Watter a suggéré qu’en 1Iétat du droit déja, il
était possible de contourner ’exigence de reprise aux valeurs comptables par
une cession des actifs & la société reprenante préalablement a la fusion, le paie-
ment s’effectuant par confusion au moment de la fusion*.

43 Dans le méme sens, MULLER, Sanierungsfusion und Rechnungslegung, not. p. 242.
4 Intervention lors du colloque.
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Les observations faites précédemment sur la « compensation » des pertes dépas-
sant la moitié du capital et de la réserve légale avec des créances postposées®s
valent mutatis mutandis dans ce contexte.

4. Conclusion intermédiaire

Il résulte de ce qui précede qu’en cas de fusion impliquant une société en perte
de capital qualifiée, I’exigence des fonds propres librement disponibles ou celle
des créances postposées a hauteur des pertes dépassant la moitié du capital et de
la réserve 1égale, est au mieux inutile, au pire contreproductive. Elle conduit &
empécher des fusions sans que cela ne soit justifié par I’intérét poursuivi par le
législateur (i. e. 1a protection des créanciers) et a traiter de maniére différente des
situations somme toute identiques. En conséquence, et c’est 1a notre 1eére thése,
de lege lata déja, il y a lieu de faire abstraction de P’exigence des fonds pro-
pres librement disponibles ou de celle des créances postposées 4 hauteur des
pertes dépassant la moitié du capital et de la réserve légale.

Certains préposés au registre du commerce nous ont confirmé qu’il leur semblait
impossible de s’écarter du texte clair d’une loi récente. Il n’est guére vraisem-
blable que cette question fasse I’objet d’une décision judiciaire au plus haut ni-
veau — qui [éverait sans doute les réticences des autorités d’application de la loi
sur la fusion: les colits et le retard engendrés par une procédure judiciaire étant
de nature a dissuader les sociétés fusionnantes de prouver qu’elles ont bien rai-
son. Aussi une intervention du législateur, qui viendrait confirmer que les socié-
tés en situation de perte en capital qualifiée doivent étre exclues du champ d’ap-
plication de I’art. 6 LFus nous semble-t-elle souhaitable.

A ce stade, on pourrait se demander s’il y a lieu de remplacer I’art. 6 LFus par
une autre réglementation, qui serait exclusivement applicable aux sociétés en si-
tuation de perte de capital qualifiée. Les exemples développés ci-dessus ne font
pas apparaitre, & notre sens, de besoin particulier d’intervention 1égislative. Cela
est d’emblée évident dans tous les cas ol la fusion conduit & une société au bilan
sain. Pour les fusions illustrées sous ch. 3, et sous réserve d’une clarification des
regles comptables tendant & confirmer que la fusion peut donner lieu 2 une ré-
€valuation des actifs transférés et I'inscription d’un goodwill de fusion, il nous
semble que les régles ordinaires de la LFus sur la protection des créanciers, aux-
quelles viennent s’ajouter les régles du CO sur la protection du capital suffisent
amplement.

4 Voirsupra1l, A, 2, d.
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B. Fusions avec une société surendettée

Les fusions impliquant une société surendettée soulévent notamment de délica-
tes questions en relation avec le rapport d’échange (indépendamment d’ailleurs
du 16le — de société transférante ou reprenante — joué par la société surendet-
tée)*¢. Ces difficultés sont causées, entre autres, par ’impossibilité de libérer
une augmentation de capital d’une société saine fusionnant avec une société sur-
endettée au moyen de ’excédent passif de cette derniére*’. Faute de place, nous
ne développerons pas davantage ces éléments ici.

1. L’exigence de la postposition des créances
a. Fusion aboutissant & une société surendettée

Lors de toute fusion, indépendamment de son sens, les actifs et les fonds de tiers
des sociétés fusionnantes s’additionnent. Dés lors, lorsqu’une société fusion-
nante présente un excédent passif et que 1'autre société fusionnante dispose
d’un actif net supérieur au surendettement, ledit actif net couvrira I’excédent
passif et fera disparaitre le surendettement. En d’autres termes, la société issue
d’une fusion impliquant une société surendettée est seulement une société suren-
dettée lorsque I’actif net de ’autre société fusionnante (ou des autres, s’il y en a
plusieurs) ne couvre pas le surendettement?s.

Selon notre 2™ thése, il n’est pas désirable qu’une fusion qui se prétend
«d’assainissement » conduise 2 une société surendettée (ou méme a une so-
ciété au bord du surendettement). Mieux: il est & notre sens souhaitable que
la société issue de la fusion ne soit plus en situation de perte en capital qua-

lifie.

4 Voir notamment & ce sujet TRIGO TRINDADE, La fin des actionnaires fantdmes: exclusion d’ac-
tionnaires lors d’assainissements, in: Droit des sociétés: Mélanges en "’honneur de Roland Ruedin.
- Bile, 2006. - pp. 307-320. . o

47 Cette impossibilité découle de I’art. 624 CO qui statue I’impossibilité de prévoir un prix d’émission
des actions en dessous du pair.

48 Le patrimoine de la société X est composé d’un actif social de CHF 500°000.- et de fo_nds étrangers
pour CHF 300°000.-. Son actif net est donc de CHF 200°000.-. Si la société X fusionne avec la
société Y dont le patrimoine présente un actif social de CHF 600°000.- et des fonds étrangers pour
CHF 900°000.-, soit un excédant de passif de CHF 300°000.-, la société résultante sera surendettée.
En effet, la somme des actifs sociaux des sociétés X et Y est de CHF 1'100°000.- et celle de leurs
fonds étrangers est de 1°200°000.- soit un excédent de passif de CHF 100°000.-.
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Cette thése implique déja que, contrairement 2 ce qui est implicitement autorisé
par I’art. 6* et pratiqué aujourd’hui®, il ne devrait pas étre admis de fusionner
deux sociétés surendettées, méme si elles disposent de postpositions de créances
suffisantes.

Une exception a cette régle ne devrait étre tolérée et la fusion qui aboutit & une
société surendettée devrait étre admise seulement si elle s’inscrit dans un
processus qui aboutira, grice & des mesures d’assainissement complémen-
taires décidées simultanément 2 la fusion, 3 une société qui n’est pas en situ-
ation de perte de capital qualifiée. C’est notre 32 thése.

b. Autres fusions impliquant une société surendettée

La possibilité de lever la postposition immédiatement aprés la fusion lorsque la
société issue de la fusion n’est pas surendettée’! implique qu’il n’est guére utile
de vérifier préalablement a la fusion qu’il y ait des postpositions de créances
suffisantes, lorsque I’on sait que la fusion n’aboutira pas a une société surendet-
tée.

2. L’exigence des fonds propres librement disponibles

Lorsqu’une société fusionnante présente un excédent passif et que I’ autre société
fusionnante dispose d’un actif net supérieur au surendettement, 1’actif net de la
société saine couvre I’excédent passif et fait disparaitre le surendettement: en
d’autres termes, il est mis a contribution pour le paiement des dettes de la société
surendettée. Cette mise & contribution de Pactif net d’une société fusionnante
pour garantir et/ou payer les dettes d’une société surendettée (qui n’aurait pas
été en mesure de désintéresser les créanciers concernés) représente une presta-
tion de la société (plus) saine au profit de la société surendettée. Or, en droit des
sociétés de capitaux, les prestations entre sociétés sont soumises 2 des régles dif-
férentes selon qu’elles interviennent entre sociétés indépendantes ou d’une so-

4 Selon le Message LFus, p.4053 «La fusion entre deux sociétés surendettées est donc toujours ex-

clue.». Cette affirmation €tait valable pour le projet qui ne permettait pas le recours  la postposi-
tion de créance. Or, la loi permet la postposition de créances et autorise donc des sociétés surendet-
tées a fusionner entre elles, pour autant qu’elles puissent postposer des créances pour les montants
suffisants. Par exemple la société A qui a un actif social de KCHF 500, des fonds étrangers pour
KCHF 600 et un capital de KCHF 100 peut fusionner avec une société dont I’actif social est de
KCHF 1°000, les fonds étrangers de KCHF 1°200 et un capital de KCHF 200 2 condition qu’elles
arrivent & postposer des créances pour un total de KCHF 450 (soit KCHF 300 de surendettement +
la moitié de la somme de leur poste capital).

Le Registre du Commerce de Genéve, notamment, a accepté P'inscription de telles fusions.

! Voir ATF 4C.47/2003 du 2 juillet 2003 et ci-dessus II, A, 2, d.
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ciété mére a sa filiale, d’une part, ou qu’elles sont le fait de la filiale & sa mére ou
d’une société a sa société sceur, d’autre part.

a. Fusion entre sociétés indépendantes et fusions avec une filiale
surendettée

Dans le droit ordinaire, face a des prestations entre sociétés indépendantes (qui
traitent at arm’s length) ou encore face a des prestations dites « downstream »
d’une société mére a sa filiale, le 1égislateur fait confiance & 1’autonomie de la
volonté du prestataire qui est présumé agir dans son propre intérét et examine
d’éventuels déséquilibres entre prestation et contreprestation, au seul regard de
I’obligation de diligence des administrateurs de la société qui parait trop géné-
reuse®?. Le concept des fonds propres librement disponibles y est dénué de signi-
fication.

Le fait que de telles prestations interviennent dans le cadre d’une fusion ne justi-
fie pas, & notre sens, que 1’on recoure & un concept étranger pour juger de leur
admissibilité. Il y a en effet un risque que I’utilisation de ce critére en droit des
restructurations pousse le juge a I'utiliser aussi dans le droit ordinaire des socié-
tés, ce qui conduirait a limiter, de maniere excessive et sans raison valable, I’au-
tonomie des parties et Jeur capacité a agir dans leur propre intérét. D’oll notre
4%me these, qui est fondamentalement en opposition avec la régle de I’art. 6 en
vigueur: Pexistence de fonds propres librement disponibles n’est pas perti-
nente pour juger de ’admissibilité d’une fusion entre sociétés indépendan-
tes (dont I’une est surendettée) ou de celle d’une fusion d’une société mere
avec sa filiale surendettée. Ces fusions doivent étre appréciées au regard du de-
voir de diligence du conseil d’administration de la société saine®.

b. Fusion d’une filiale avec la société mére surendettée ou fusion entre
sociétés soeurs

Le concept des fonds propres librement disponibles prend seulement son sens — il
fait partie des éléments pertinents pour juger de la licéité d’une prestation sans
contreprestation® — en présence de prestations d’une société A son actionnaire ou
a un proche de ce dernier, soit en particulier en présence de prestations d’une fi-
liale & sa meére (« upstream ») ou de prestations entre sociétés soeurs (« cross-

52 GLANZMANN, Umstrukturierungen, Stimpfli, n. 105.

5% Voir déja en ce sens GLANZMANN, Umstrukturierungen, Stampfli, n. 105. A

34 Voir déja les régles sur versement dividendes: art. 675 CO (SA) et 798 (Sarl) et le rachat d’actions:
art. 659 CO (SA) et art. 783 CO (Sarl).
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stream »)*. A premiére vue, il se justifie dés lors d’examiner la licéité des presta-
tions d’une société a sa société mére ou & une société sceur qui interviennent dans
le cadre d’une fusion & I’aune de I’existence ou non de fonds propres librement
disponibles & hauteur du montant de la prestation (i. e. du surendettement).

(i)  Société saine reprenante

Lorsque la société saine est la société reprenante, et dés lors qu’il n’est pas ad-
missible de libérer une éventuelle augmentation du capital au moyen de 1’excé-
dent passif apporté par la société en difficulté*, I’exigence de I’existence, auprés
de la société saine, de fonds propres librement disponibles aura tout naturelle-
ment pour conséquence que le bilan de la société issue de la fusion sera sain®’.

Ce point peut étre illustré par I’exemple suivant de la fusion entre les sociétés
sceurs, X SA et Y SA, filiales 4 100% de Z SA. Les bilans de X SA et de Y SA
se présentent comme suit:

Bilan X SA (KCHF)
actifs 22°000]19°000 fonds tiers
300 capital
150 réserve 1égale
pertes 0]2°550 FLD
total 22°000122°000 total
Bilan Y SA (KCHF)
actifs 15°000|17°500 fonds tiers
pertes 5°000|2’500 capital
total 20°000|20°000 total

Des lors que la fusion (qui ne serait pas admise selon le texte de 'art. 6 LFus en
vigueur) ne pourrait pas donner lieu 2 une augmentation du capital (vu I’apport

GrLanzMANN, Umstrukturierungen, Stdmpfli, n. 106.

L'apport de la société en difficulté est négatif, dés lors aucune contreprestation n’est due.

Pour que Ia société saine dispose de fonds propres librement disponibles & hauteur du surendettement
de la société a assainir, son actif net doit couvrir au moins un montant équivalent & la somme de son
propre capital, de saréserve légale (liée) et du surendettement de la société  assainir. Comme lors de
lafusion, les actifs et les fonds de tiers des sociétés fusionnantes s’additionnent, la partie de I’actif net
qui couvre le surendettement «épongera » le surendettement de la société 2 assainir, mais 1’actif net
restant sera toujours suffisant pour couvrir le capital (non augmenté) et les autres fonds liés.
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d’un excédent passif), le bilan de X SA apres la reprise de Y SA se présenterait
comime Suit:

Bilan X SA (KCHF)
actifs 37°000{36°500 fonds tiers
(= 22’000 + 15°000) | (= 197000 + 17°500)
300 capital
150 réserve 1égale
pertes 0150 FLD
total 37°000|37°000 total

Dans notre exemple, le surendettement de Y SA (de CHF 2°500°000.-) qui serait
«épongé» grice 2 la fusion et qui correspond a la prestation de X SA & Y SA est
couvert par les fonds propres librement disponibles (FLD) de X SA. Cela est
suffisant du point de vue de I’admissibilité de la prestation a un actionnaire ou
un de ses proches selon le droit des sociétés*® et en ligne avec nos observations
ci-dessus>®, méme si, en 1’état et pour les motifs indiqués plus haut®, le RC re-
fuserait sans doute d’inscrire cette fusion en arguant de I’insuffisance des fonds
propres librement disponibles de X SA.

Dans la mesure oll le respect de I'exigence des fonds propres librement disponi-
bles a hauteur de la prestation (applicable en droit des sociétés) permet d’assurer
que I’on aboutisse a une société saine, il se justifie & notre sens de maintenir
cette exigence en droit des fusions. Notre 5™ these veut par conséquent que la
reprise, par voie de fusion d’une société mére ou d’une société sceur suren-
dettées par une filiale, respectivement une société seeur, saines ne soit admis-
sible que dans la mesure ot ladite société saine dispose de fonds propres li-
brement disponibles & hauteur du montant du surendettement®’. Notons en
passant que les bilans 2 prendre en considération dans ce contexte sont les bilans
d’exploitation des sociétés fusionnantes.

(i)  Société saine transférante

On peut se demander si I’existence, auprés de la société saine, de fonds propres
librement disponibles & hauteur du surendettement® doit étre vérifiée indépen-
damment du sens de la fusion, i. e. méme lorsque la société saine est la société

% Voir ci-dessus note 52.

%9 Voir ci-dessus note 122.

6 Ihidem.

61 Voir déja en ce sens GLANZMANN, Umstrukturierungen, Stimpfli, n. 74n.

62 Cette exigence serait considérée insuffisante par le RC: voir ci-dessus p. 122.
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transférante et, de ce fait, appelée 2 disparaitre. Si les fonds propres librement
disponibles de la société saine couvrent le surendettement de la société mére oy
de la société sceur surendettée, il est certain que la société issue de la fusion ne
sera pas surendettée®®. Cela étant, il est des cas o malgré le respect de cette exi-
gence, la société reprenante peut rester en situation de perte en capital qualifiée
apres la fusion®. Le bilan de la société issue de la fusion, lors de laquelle Y SA
reprend X SA (toujours sans augmentation du capital de cette derniére), permet
d’illustrer cette derniére situation:

Bilan Y SA (KCHF)
actifs 37°000|36°500 fonds tiers
(=22°000 + 15°000) | (= 19’000 + 17°500)
2’500 capital
pertes 2’00010 FLD
total 37°000/37°000 total

Dans un tel cas, I’existence de fonds propres librement disponibles & hauteur
du surendettement est insuffisante. Si 1’on veut aboutir a I’assainissement de la
société reprenante, il faut exiger que la société issue de Ia fusion ne soit plus en
situation de perte de capital qualifiée (ni, a forfiori) de surendettement. Cest le
lieu de relever que si, au plus tard au moment de la fusion, la société Y SA procé-
dait & une réduction (déclarative) de son capital pour le porter au maximum a
CHF 1°000°000.- (auquel cas les pertes s’€leveraient tout juste 2 CHF 500°000.-),
la société issue de la fusion pourrait étre considérée comme assainie.

Les fonds propres librement disponibles de la société saine transférante i hau-
teur du surendettement de la société en difficulté ne sont pas toujours insuffi-
sants pour assainir la société issue de la fusion (. e. la faire sortir de la situation
visée par I’art. 725 al. 1% CO). Supposons, qu’au lieu de fusionner avec la so-
ciété Y SA, X SA (qui dispose de CHF 2’500°000.- de fonds propres librement
disponibles) fusionne avec la société Y* SA, dont le bilan, comme on peut le

8 Pour que la société saine dispose de fonds propres librement disponibles & hauteur du surendette-

ment de la société & assainir, son actif net doit couvrir au moins un montant équivalent & la somme
de son propre capital et du surendettement de la société 2 assainir. Cet actif net permettra des lors
toujours d’»éponger » le surendetiement de la société A assainir.

Lorsque Pactif net de la société transférante est inférieur au double des pertes de la société repre-
nante, Ia société résultante sera en perte de capital qualifiée. Exemple (ot les valeurs réelles sont
€gales aux valeurs comptables): la société X a un excédent d’actif de CHF 750°000.- et la société
Y une perte de CHF 500°000. La société Y verra son capital réduit & zéro puis augmenté 3 CHF
7507000 et intégrera I actif social et les fonds étrangers de la société X. Au final la société Y restera
avec une perte de CHF 500°000.- équivalant aux 2/3 de son capital. Elle sera donc en situation de
perte de capital qualifié.
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voir ci-aprés, ne se distingue de celui de Y SA que par le montant de son capital
(CHF 1007000.- plutét que CHF 2’500°000.-) et, partant, ses pertes (CHF
27600°000.- plutét que CHF 5°000°000.-).

Bilan Y* SA (KCHF)
actifs 15000 17°500 fonfls tiers
pertes 27600100 capital
total 17°600|17°600 total

Dans ce cas, le bilan post-fusion de Y* SA (qui par hypothése ne procéde pas a

. une augmentation du capital) se présente comme suit:

Bilan Y* SA (KCHF)
actifs 37°000{36°500 fonds tiers
(= 22’000 + 15°000) | (= 197000 + 17°500)
100 capital
400 agio de fusion
total 37°000{37°000 total

Dans cette situation, qui se produit lorsque le capital de la société transfél"ante
est plus important que celui de la société reprenante, le capital de la soc1§té 1s\sue
de la fusion est entiérement couvert et la société dispose d’un agio (qui va a la
réserve légale générale®) a hauteur de 4x le montant de ce demier.' Comme vu
précédemment, certains auteurs sont d’avis que I’agio est toujours li€ et ne Qeut
étre redistribué aux actionnaires; d’autres en revanche admettraient la distribu-
tion 2 hauteur de CHF 350’000.- (soit la partie de la réserve générale l1égale qui
dépasse la moitié du capital)®.

On peut se demander si, dans une configuration dans laquelle une partie dt?s
fonds nécessaires pour effectuer la prestation/fusion pourraient, selon une partie
de la doctrine, étre immédiatemnent redistribués aux actionnaires de la société re-
prenante, I’exigence selon laquelle la société saine (qui disparait) doit disp(?s,.e{
de fonds propres librement disponibles & hauteur du surendettement de la sgmete
a assainir ne va pas au-dela de son but. Il est vrai que la société saine fait une
prestation 4 hauteur du surendettement 2 la société a assainir®’. Cela étgnt, cett,e
société disparait dans 1’opération®® et le montant de son capital ne servira doré-
navant plus de référence pour la protection des créanciers: c’est celui de la so-

6 Art.671 al.2ch. 1.

% Voir au sujet de la controverse doctrinale, supra note 21.
87 Voir ci-dessus p. 124 ad 2.

68 1l s’agit de la société transférante.
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ciété reprenante qui remplira cette fonction. Par ailleurs, le droit de la fusion pré-
voit — sous la forme de I’appel aux créanciers qui intervient aprés la fusion® —
un mécanisme de protection des créanciers (notamment de ceux de la société
transférante) qui, lors de la réduction du capital, justifie que I’on permette une
distribution aux actionnaires allant au-dela de celle qui aurait été autorisée au
vu des fonds propres librement disponibles dans une société donnée’.

C’est pourquoi, il nous semble plus raisonnable d’abandonner ’exigence de
fonds propres librement disponibles a hauteur du surendettement et d’exiger,
dans tous les cas de reprise d’une société saine par sa société mére ou par
une société seeur surendettée que la société issue de la fusion soit 4 tout le
moins sortie de la situation prévue par ’art. 725 al. 1¢ CO. C’est notre 68me
these.

3.  Conséquences pour Part. 6 LFus

Comme on aura pu le constater, nos théses sont pour I’essentiel en opposition
avec les regles de I’art. 6 LFus relatives aux fusions impliquant (au moins) une
société surendettée.

Cela étant, si a ce stade, les reproches que nous faisons ici & I’art. 6 LFus ne nous
paraissent pas assez graves pour empécher purement et simplement I’application
de cette norme, nous sommes d’avis qu’ils le sont suffisamment pour demander
une révision rapide d’une loi qui nous semble particuliérement peu convain-
cante.

A cet égard, nous sommes d’avis que (tout en réservant, bien sfir, I’application
des régles de protection du capital) il est plus logique de s’ orienter sur le résultar
de la fusion plutbt que sur la situation de départ des sociétés fusionnantes. 11 y
aurait lieu d’exiger — indépendamment de la situation de départ des sociétés fu-
sionnantes ~ que la société issue de la fusion ne soit ni en situation de perte qua-
lifi€e, ni a fortiori surendettée. La vérification du respect de cette exigence ne
devrait guére poser de problémes si on demandait aux organes supérieurs de di-
rection ou d’administration des sociétés qui fusionnent de soumettre le bilan
d’ouverture de la société issue de la fusion (qui n’aurait pas a étre approuvé par

% Voir ’art. 25 LFus.

" Voir I'art. 9 al. 1 LFus qui pose que «la société reprenante doit augmenter son capital dans la me-
sure ot le maintien des droits des associés de la société transférante I’exige.» Il n’y a donc pas
d’exigence quant aux fonds liés de la socété reprenante. Voir aussi AMSTUTZ, MABILLARD, Fu-
siongesezt (FusG) Kommentar, art. 9 N4, BSK FusG — DIEM, Art. 9 N 20, Comm LFus ~ TRIGO
TRINDADE, art. 9 N 7 ss.
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I’assemblée générale) auquel serait joint une attestation du réviseur de la société
reprenante qui viendrait confirmer le respect de 1’exigence.

II1. Les scissions d’assainissement

La loi sur la fusion — qui prévoit, pour la scission, un corset strict de régles ten-
dant 2 protéger les créanciers et notamment une responsabilité subsidiaire, mais
solidaire et non limitée dans le temps de toutes les sociétés ayant participé a la
scission’! — ne contient aucune régle sur les scissions d’assainissement. Si le
Message ne se prononce pas sur 1’admissibilité des scissions de sociétés en situ-
ation de perte de capital qualifié¢ ou de surendettement, il releve que le transfert
d’un excédent passif serait illicite dans le cadre d’une scission’?, le Conseil fédé-
ral étendant ainsi aux scissions la régle adoptée a I’art. 71 al.2 LFus pour le
transfert de patrimoine.

A notre avis, le silence de la loi sur la fusion n’impose pas une interprétation res-
trictive et plusieurs auteurs se sont prononcés en faveur du transfert d’un excé-
dent de passifs’® ou encore de I’admission d’une scission de société en situation
de perte de capital qualifiée ou de surendettement’. Comme nous le montrerons
ci-apres, I’interdiction générale de procéder & une scission d’une soci€té en perte
de capital qualifiée ou d’une société surendettée ou encore celle de transférer,
par voie de scission, un excédent passif tiennent insuffisamment compte des ré-
sultats auxquels peuvent aboutir de telles scissions. C’est pourquoi, de lege lata
déja, il y a lieu de permettre, en principe, les scissions impliquant une société
en perte de capital qualifiée ou surendettée (c’est 12 notre 7°™ thése) ainsi
que le transfert d’un excédent passif (c’est 1a notre 8™ these) et de s’en tenir
aux régles générales de protection du capital, qui restent applicables en cas de
scission, méme si la loi sur la fusion ne le prévoit pas expressément.

7 Art. 47 LFus.

2 Message LFus, p.4084. Comm LFus — BAHAR, art.29, N4, EpPER, Stampflis Handkommentar,
FusG 29, N 23; voir aussi en ce sens REPRAX 2004, Commentaire abrégé des dispositions d’exé-
cution de ’ordonnance sur le registre du commerce relatives & la loi sur la fusion 11 octobre 2004,

.53,

73 pAMSTUTZ, MABILLARD, Fusiongesezt (FusG) Kommentar, art. 30 N5 VOGEL/HE1Z/BEHNISCH,
FusG 29 N. 24 ss.

74 AMSTUTZ, MABILLARD, Fusiongesezt (FusG) Kommentar, art. 30 N5 VOGEL/HE1Z/BEHNISCH,
FusG 29 N. 24 ss.
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A. La situation de la société transférante
1. Différence entre séparation et division

Dans une séparation, la société transférante céde (seulement) une partie de son
patrimoine et survit seule, sans étre fusionnée A une autre société”s. Lors d’une
division, en revanche, la société transférante céde la totalité de son patrimoine
et disparait’®.

Dans Ia perspective d’une scission-assainissement, cette différence a pour consé-
quence qu’apres la scission, il n’y a plus lieu de se soucier de 1a situation d’une
société qui a été divisée puisqu’elle n’existe plus. En revanche, il convient de
veiller a ce que la société qui, lors de la séparation, a cédé une partie de son pa-
trimoine et qui doit continuer son existence puisse le faire sur des bases saines.

2.  Séparation d’un excédent d’actifs

Une société qui se sépare d’un excédent d’actifs (i. e. de plus d’actifs que de det-
tes), s’appauvrit. Elle s’appauvrit au profit de (certains de) ses associés ou plus
précisément leur (re)distribue une partie de son patrimoine. Pour des motifs te-
nant a la protection du capital, une telle distribution ne peut prendre (dans le
contexte d’une scission) que la forme d’une réduction du capital”’ ou, le cas
échéant, d’un versement de dividende’®.

Si une distribution de dividende suppose toujours 1’existence de fonds propres
librement disponibles, la réduction — constitutive — du capital suppose, en pre-
mier lieu, que le capital existant soit supérieur au minimum 1égal®? et qu’il ne
soit pas réduit en-dessous de ce montant. Une telle réduction constitutive sup-
pose également «que les créances [soient] entiérement couvertes par le capital-
actions réduit », par quoi il faut entendre (comme le révéle notamment la compa-
raison avec les textes allemand et italien de 'art. 732 al. 2 CO®') « nonobstant »

5 Art. 29 let. b LFus.

76 Art.29 let. a LFus,

C’est I'hypothése envisagée par la LFus: voir 1art. 32 LFus.

voir & ce sujet Comm LFus — BAHAR, art. 32 N4, BURCKHART BERTOSSA, Ziircher Kommentar

zum FusG, Ziirich 2004, Art. 32 N 6.

" Voir art. 675 al. 2 CO applicable aussi  la SCPA et SARL. Dans la société coopérative art. 860 CO.

8 Soit CHF 100°000.- pour la SA.,

8 Cette disposition est applicable par renvoi aux SCPA (art. 762 al. 2 CO), SARL (art. 782 al. 4 CO)
et par analogie aux réductions de capital dans la société coopératives qui ne sont pas dues a la sortie
des associés (voir & ce sujet Jacques-André Reymond, la coopérative, Traité de droit privé suisse.
Vol. 8, Droit commercial t. 3, pp. 79 ss).
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le capital-actions réduit. En d’autres termes, que la réduction du capital ne qoit
pas conduire au surendettement de la société®?. Par ailleurs et bien que la loi ne
le dise pas expressément, il résulte & notre sens du systéme de la protection du
capital que les actionnaires qui bénéficient d’une réduction constitutive du cgpi-
tal ne peuvent se voir attribuer tout ou partie des actifs qui couvrent le capital
restant aprés réduction; la réduction constitutive ne saurait en effet conduire a
une perte en capital, qu’elle soit simple ou qualifiée®. Il serait en effet contradic-
toire que la loi mette en place des mécanismes qui ont pour objectif de veiller a
ce que les associés versent a la société un montant au moins équivalent au mon-
tant du capital®* et de les empécher de faire des prélévements sans contrepresta-
tion lorsque le capital et les réserves légales ne sont pas couverts®, et qu’elle
permette, sous couvert d’une réduction de capital, de priver les créanciers du
substrat correspondant au capital restant aprés réduction. Les mémes considéra-
tions s’opposent, & notre avis, & ce qu’une réduction constitutive du capital ait
lieu lorsqu’une partie du capital de la société a déja été entamé par des pertes,
i. e. lorsque la société est en situation de perte en capital simple ou qualifiée®.

Les contraintes susmentionnées n’empéchent pas toute séparation d’un excédent
d’actifs lorsqu’une société a déja subi une perte en capital (simple ou qualifiée).
Selon notre 9% thése, une société ayant subi une perte en capital (simple ou
qualifiée) est en droit de se séparer d’un excédent d’actifs si (mais seulement
si), au plus tard au moment de la séparation, la société peut a la fois procé-
der a la réduction constitutive du capital nécessaire a la séparation et s’as-
sainir en procédant a une réduction déclarative du capital. Il faut donc que la
société ayant subi une perte en capital dispose de suffisamment de marge dans
son capital par rapport au minimum légal pour a la fois éponger ses pertes et pro-
céder a la réduction constitutive nécessaire pour opérer la séparation.

En revanche, I'impossibilité d’opérer une réduction constitutive du capital
lorsque la société est surendettée®” empéche toute séparation d’un excédent d’ac-
tifs. Notre 10°™ thése peut ainsi étre formulée comme suit: une société suren-
dettée ne peut procéder a la séparation d’un excédent d’actifs.

8 Message LFus, p.4087, Comm LFus — BAHAR, art.32 N7, BSK FusG — WATTER, BUCHI,
Art.32 N4.

83 (Celan’a pas été relevé dans les différents commentaires de la LFus. .

8 Voir les régles sur le pay-in, notamment les article 633 ss CO pour la SA et par renvoi de art. 777¢
CO pour la Sarl et I'art. 762 al. 2 CO pour la SCPA. 7

85 Voir les régles sur le pay-out, notamment concernant les dividendes art. 675 ss CO et rachat d’ac-
tions propres. ‘

8  Contra FORSTMOSER/MEIER-HAYOZ/NOBEL, Akienrecht, 1995, §53 N39 qui admettent la
combinaison d’une réduction déclarative et d’une réduction constitutive.

8 Art.732al.2 CO.
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On peut ainsi conclure que, de fait, les conditions d’une séparation d’un excé-
dent actif empéchent ainsi toute transaction de ce type qui n’aboutirait pas a
une société transférante saine.

3.  Séparation d’un excédent passif

La séparation d’un excédent passif (soit de plus de fonds de tiers que d’actifs)
enrichit la société transférante. En conséquence, lors d’une telle séparation, il
n’est pas nécessaire de procéder & une réduction de capital (ou un versement de
dividendes).

Dés lors, du point de vue de la société transférante, la seule question qui peut se
poser en relation avec un tel transfert est celle de savoir si — pour juger de I’ad-
missibilité de la transaction — il faut exiger ou non que ledit transfert soit suffi-
sant pour aboutir a ’assainissement de la société transférante. Nous sommes
d’avis que tel doit étre le cas. D’oli notre 11 thése: lors d’une séparation im-
pliquant le transfert d’un excédent passif, la transaction n’est admissible
que si, a Pissue de I’opération, la société transférante est au moins sortie de
Ia situation visée par I’art. 725 al. 1 CQO.

B. Lasituation de la société reprenante

La loi sur la fusion admet, on le sait, des scissions aux fins de constitution d’une
nouvelle société®® et des scissions aux fins de reprise®®. Dans le premier cas, la
part du patrimoine transféré dans le cadre de la séparation ou d’une division
constituera la seule fortune de la société nouvellement créée. Dans le deuxiéme
cas, en revanche, ledit patrimoine «fusionnera» avec celui de la société repre-
nante®®. On comprend ainsi aisément que les conditions d’admissibilité des scis-
sions-assainissement soient fonction du type de scission considéré.

1. Scission aux fins de constitution d’une nouvelle société

I est inconcevable qu’une société de capitaux ou une société coopérative
commence son existence avec un excédent passif®’. Deés lors, toute scission lors

8 Art. 29 let. a LFus.
8 Art. 29 let. b LFus.

0 1a proximité de la fusion a été relevée notamment par BAHAR, art. 29, N 22.
90 Art. 34 LFus.
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de laquelle une société nouvellement constituée se verrait attribuer un excédent
passif est d’emblée exclue.

C’est le lieu de relever que si la société reprenante nouvellement constituée pré-
yoit un capital — on sait que seul le droit de la société coopérative s’accommod.e
de I’absence de capital® et que toutes les sociétés de capitaux imposent un capi-
tal minimal®® — le capital prévu ou les parts sociales remises aux associés dans la
société coopérative doivent étre libérés. Or, compte tenu du principe de conti-
nuité du sociétariat, qui s’oppose notamment & ce que les associés de la société
fransférante se voient imposer des obligations supplémentaires pour accéder au
sociétariat dans la société reprenante®, cette libération doit intervenir intégrale-
ment au moment de la scission, i. e. au moment de la constitution de la société

reprenante®’.

1l découle de ce qui précéde, et c’est 1a notre 128™ thése, qu’une scission (sépa-

ration ou division) aux fins de constitution d’une nouvelle société n’est ad-

missible que si elle porte sur un transfert d’un excédent d’actifs, étant pré-

cisé que I’excédent d’actif en question doit étre suffisant pour libérer le

capital de la société nouvellement constituée lorsque celle-ci est une société
de capitaux ou une coopérative avec capital.

2.  Scission aux fins de reprise

Techniquement, la reprise d’une partie du patrimoine de la société scindée (par
voie de séparation ou de division) par une société existante correspond  la fu-
sion de ladite partie du patrimoine avec la société reprenante”. Cette similitude
constitue a4 notre sens un argument supplémentaire pour ne pas admettre une in-
terdiction de principe des scissions-assainissement. Elle justifie aussi que les
théses présentées ci-avant en relation avec la fusion s’appliquent mutatis mutan-
dis aux scissions aux fins de reprise. Nous distinguerons les cas dans lesquels la
scission (séparation ou division) implique le transfert d’un excédent passif, de
ceux dans lesquels la scission (séparation ou division) implique le transfert d’un
excédent d’actifs et vise & sauver une société reprenante surendettée.

9 Voir Iarticle 833 ch. 1 CO.

93 Art.621 CO (SA), 773 CO (SARL), 764 al. 2 et 621 CO (SCPA).
9 Art.31 LFus.

9  Art.34 et 7 LFus.

9% Voir note 90 ci-dessus.
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a. Transfert d’un excédent passif

(i)  Pas de surendettement ou de perte en capital qualifiée de la société
reprenante

De la méme maniére qu’une fusion impliquant une société surendettée n’aboutit
a une société surendettée que lorsque I’ actif net de ’autre société fusionnante ne
couvre pas le surendettement®’, la reprise, dans le cadre d’une séparation ou
d’une division, par une société saine existante d’un excédent passif scindé n’en-
traine pas nécessairement le surendettement de la société reprenante. Un tel sur-
endettement ne se produit en effet que lorsque Iactif net de la société reprenante
est insuffisant pour couvrir ledit excés de passifs. Dés lors, comme pour les fu-
sions, nous sommes d’avis qu’il n’est pas désirable qu’une scission qui se
prétend «d’assainissement» conduise & une société surendettée (ou méme
a une société au bord du surendettement). Mieux: il est & notre sens souhai-
table que la reprise d’un excédent passif ne conduise pas la société repre-
nante en situation de perte en capital qualifiée. C’est 13 notre 13%™ thése qui
reprend mutatis mutandis notre 2°™ thése.

(i)  Exigence de fonds propres librement disponibles?

Dans le cadre d’une séparation ou d’une division, la reprise par une société saine
existante d’un excédent passif scindé représente une prestation de ladite société
a la société qui s’est scindée.

Pour les mémes motifs que ceux exposés ci-dessus pour les fusions®, et ce sera
notre 14*™ thése, la reprise de ’excédent passif scindé doit étre examinée au
regard du seul devoir de diligence lorsque la société reprenante est indépen-
dante de la société qui s’est scindée ou lorsque cette derniére société est la
filiale (ou sous-filiale) de la société reprenante.

Notre 15%™ thése, qui s’appuie également sur les développements effectués ci-
dessus pour la fusion®, veut que la société reprenante qui est une filiale ou
une sceur de la société qui se scinde soit seulement en droit de reprendre
Pexcédent passif scindé, lorsqu’elle dispose de fonds propres librement dis-
ponibles suffisants pour ce faire.

7 Voir ci-dessus p. 123 ad 1 a.
% Voir ci-dessus p. 125 ad 2 a (thése 4).
% Voir ci-dessus p. 127 ad (i) (thése 5).
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b. Reprise d’un excédent actif scindé par une société a assainir

La reprise d’un excédent actif scindé par une société a assainir est comparable a
. . , e g s e 100
la reprise, par voie de fusion, d’une soci€té saine par une sOCi€te a assainir-".

Or, compte tenu de 1’objectif d’assainissement visé, selon notre 16 thése ('qui
s’inspire de notre 62me thése'™"), 1a reprise de Pexcédent actif par une société
4 assainir ne devrait & notre avis étre admise que si elle permet a ladite so-
ciété de sortir au moins de la situation visée par ’art. 725 al. 1* CO.

La question de savoir si la société qui se scinde doit disposer de fonds propres
librement disponibles 2 hauteur du surendettement de la société reprenante
lorsque I’excédent actif doit servir 2 assainir ladite société reprenante doit a notre
avis toujours recevoir une réponse négative. Il nous apparait en effet que les méca-
nismes menant 4 la réduction du capital, respectivement a la dissolution de la so-
ciété scindée permettent de renoncer a une telle exigence méme dans I’hypothése
ot la société reprenante est une société sceur ou la société mere de la société scin-
dée!®2, Des lors, selon notre 178 thése, la validité de la reprise de ’excédent
actif par une société a assainir doit dans tous les cas étre examinée au regard
du seul devoir de diligence des organes des sociétés participant a la scission.

C. Conclusion intermédiaire

Si I’on accepte le principe méme de I’admissibilité des scissions d’assainisse-
ment et que 1’on s’oriente sur le résultat de la scission en tenant compte d.es 'ré—
gles de protection du capital, on peut constater que I’institution de la scission
peut s’avérer un instrument d’assainissement utile.

Il reste qu’en I’état du droit, et c’est notre 18¢me these, la responsabilité subsi-
diaire, solidaire et non limitée dans le temps prévue par I’art. 47 LFus em-
péche de fait les scissions d’assainissement, ce qui est & nos yeux regrettable.

IV. Les transformations d’assainissement

Comme pour la scission, la loi sur la fusion est muette sur les transformations
d’assainissement. L encore, le point de vue selon lequel le silence légal est un

100 Voir ci-dessus note 90.

101 Voir ci-dessus p. 130. ‘ o .

102 Vojr  ce sujet ci-dessus p. 126 ss, les développements en relation avec la 5™ et 6°™ thése (reprise
d’une société saine par une société meére ou sceur surendettée).

137



24 théses sur les restructurations d’assainissement

silence qualifié et que la LFus ne prévoit pas de place pour une transformation
d’assainissement semble avoir été adopté par les autorités du registre du
commerce!®. Ce point de vue restrictif est renforcé, par I’exigence adoptée en
pratique selon laquelle une transformation ne saurait impliquer une réduction
du capital, celle-ci ne pouvant étre effectuée que dans la forme d’origine ou une
fois que la transformation est intervenue. Or, il est des circonstances oil une ré-
duction (déclarative) ne peut pas intervenir dans la forme d’origine dés lors que
le capital minimum a été atteint et ol il n’est pas non plus possible d’effectuer la
réduction apres la transformation en raison de I'impossibilité (qui découle des
regles sur la fondation des sociétés) de constituer une société issue de la transfor-
mation au capital plus €levé que le minimum légal mais qui serait partiellement
découvert.

A notre avis, il se justifie d’empécher la transformation d’une société suren-
dettée en une autre forme de société surendettée. C’est 13 notre 192™ these.

Nous doutons en revanche qu’il soit raisonnable d’exclure a priori la transfor-
mation d’une soci€té ayant subi une perte en capital (simple ou qualifiée). 1]
nous semblerait p.ex. souhaitable qu’une société anonyme dont le capital est
partiellement entamé puisse se transformer en SARL au capital inférieur, mais
entirement couvert. Le fait qu’en 1’état du droit (et pour autant qu’il y ait des
postpositions nécessaires, dont on a montré ci-dessus qu’elles étaient inuti-
les!%), il n’y ait pas d’obstacle & ce qu’une société anonyme surendettée au capi-
tal de CHF 100°000.- soit absorbée par une SARL au capital de CHF 20°000.-
qui pourrait méme n’étre que partiellement couvert a I’issue de I’opération!® et
que le législateur ait voulu un certain parallélisme entre les fusions et les trans-
formations admissibles!% plaide & notre sens en faveur de la validité de ces
transformations. Ces considérations nous ameénent & conclure, et c’est notre
20°%¢ thése, que, sur le principe, les transformations qui aboutissent & des so-
ciétés saines doivent étre admises, méme si elles impliquent une réduction
du capital de la société qui se transforme.

1% Voir notamment REPRAX 2004 p. 56: « Le bilan de transformation est déterminant pour constater

que le capital est entitrement couvert au moment de la transformation. La LFus part du principe
que la transformation d’une société est exclue lorsque son bilan présente un excédent de passifs
[dans le langage de I'OFRC, ce terme signifie des pertes]. La transformation en elle-méme ne
constitue pas une mesure d’assainissement. [...] D’éventuelles mesures d’assainissement doivent
étre entreprises avant la transformation sur la base des dispositions applicables  I’ancienne forme
de droit.»

104 Voir ci-dessus p. 119 et p. 123/ 124.

195 Voir ci-dessus p. 123/ 124.

106 Message concernant la loi fédérale sur la fusion, la scission, la transformation et le transfert de pa-
trimoine, FF 2000 3995, p.4099s.
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11 est vrai que le 1égislateur (qui a renoncé & I’appel aux créanciers pour les ré-
ductions déclaratives de capital) a prévu — en principe — une telle procédure
d’avis aux créanciers a la suite d’une fusion'%’, mais non a la suite d’une trans-
formation. Il a estimé, en effet, que le patrimoine d’une société qui se transforme

_reste constant et que, partant, les créanciers de ladite société ne courent aucun

risque autre que celui de perdre le bénéfice d’une éventuelle responsabilité per-
sonnelle des associés!®®, Ce point de vue ne s’avére pas complétement exact si,
commie nous le soutenons, il est admissible de procéder & une réduction du capi-
tal en cours de transformation. Plus précisément, les créanciers risquent d’étre
1ésés si ladite réduction est constitutive (i.e. qu’elle dépasse le montant des éven-
tuelles pertes au bilan de la société qui se transforme) dés lors qu’une telle ré-
duction transforme des fonds précédemment liés en fonds librement disponibles
(qui pourraient étre distribués sous la forme d’un dividende ou utilisés a I’occa-
sion d’un rachat d’actions). Quand bien méme le risque pour les créanciers ne se
réalise qu’en présence d’une réduction constitutive, nous sommes d’avis qu’il y
a lieu de traiter de la méme maniére ce type de réduction et les réductions décla-
ratives du capital intervenant en cours de transformation. Nous proposons en
conséquence de combler la lacune (i. e. le déficit de protection des créanciers)
en ce sens que pour toute réduction de capital intervenant en cours de trans-
formation, il y a lien d’appliquer ’art. 25 LFus par analogie. C’est 1a notre
214 these.

Pour le reste, les régles sur la protection du capital lors de la fondation assurent
que le capital de la société issue de la transformation soit entierement couvert et,
partant, que la société soit saine. En effet, sous réserve de quelques exceptions
non pertinentes ici, ladite société issue de la transformation doit étre constituée
selon les régles applicables a la forme juridique en cause!®.

V. Transferts de patrimoine d’assainissement

Selon I’art. 71 al. 2 LFus, le transfert de patrimoine n’est autorisé que si I'inven-
taire présente un excédent d’actifs. Nous avons montré ailleurs que cette inter-
diction repose sur une conception erronée des besoins de protection des créan-
ciers!!? et nous sommes d’avis que, de lege ferenda, les transferts de
patrimoine portant sur un excédent de passifs devraient étre admis aux mé-

107 Art. 25 LFus.

18 Voir art. 68 al. 1 et 26 LFus.

109 Voir art 57 LFus.

110 TriGo TRINDADE, « Le transfert de patrimoine », in: RSDA 2004 p. 217.
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mes conditions que la séparation d’un excédent passif lors d’une scission'!!,
C’est 12 notre 22 thése.

Pour ce qui est de Iutilisation du transfert de patrimoine de lege lata, nous te-
nons a nous distancier des quelques voix qui entendent limiter la liberté contrac-
tuelle des parties et exigent que les passifs liés aux actifs faisant I’objet du trans-
fert de patrimoine soient obligatoirement inclus dans ledit transfert'!2. A notre
avis, ce point de vue est notamment contraire a ’art. 72 LFus. Selon notre 23&me
these, le transfert de passifs peut &tre exclu d’un transfert de patrimoine et
seuls les passifs qui sont expressément inscrits dans I’inventaire sont trans-
férés.

La formulation de I’art. 75 al. 1¢* LFus, selon lequel «les anciens débiteurs res-
tent solidairement obligés pendant trois ans avec le nouveau débiteur de 1’exécu-
tion des dettes nées avant le transfert de patrimoine » a suscité des controverses
s’agissant des dettes faisant I’objet de la responsabilité solidaire!!. Au titre de
derniere thése, nous nous rallions a la conception selon laquelle la responsabi-
lité solidaire n’existe que pour les passifs transférés et non pour tous les pas-
sifs de la société transférante existant avant le transfert.

VI. Conclusion

A notre avis, les régles sur les restructurations d’assainissement pourraient étre
notablement améliorées. La révision du droit de la société anonyme en cours —
qui touche notamment certains aspects liés a I’assainissement des sociétés!!4 —
nous semble une occasion idéale pour ouvrir la discussion sur cette réglementa-
tion peu heureuse et faire progresser le droit des restructurations d’assainisse-
ment.

""" Voir ci-dessus p. 134 ad 3 pour la société qui se sépare de P’excédent passif et p. 134 ad B1 et p. 136

pour la société qui le reprend.

Voir notamment les auteurs cités par GLANZMANN, Umstrukturierungen, N 318, nbp. 861.

Cette interprétation, qui se fonde sur le texte allemand, est notamment suggérée par BERETTA,
Strukturanpassungen, p. 294, Jorsqu’elle soutient que la responsabilité solidaire s’étend aux passifs
qui ne peuvent pas étre attribués de maniére précise.

Voir notamment les articles 725 ss P-CO.

112
113

114
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