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L’assemblée générale et les actionnaires
Avant-Projet et Projet de révision du droit de la société anonyme

I.  INTRODUCTION

L’objet de cette contribution est d’examiner les nouveautés que
I’Avant-Projet de modification du Code des obligations du 2 décembre
2005 (Avant-Projet ou AP)' propose d’apporter aux dispositions du droit
de la société anonyme relatives a ’assemblée générale, a la représentation
des actionnaires et aux droits de vote.

Nous mentionnerons également 1’évolution subie, cas échéant, par ces
propositions pendant la procédure de consultation, pour aboutir au Projet
de révision adopté par le Conseil fédéral le 21 décembre 2007 (le Projet
ou P-CO)* qui devrait prochainement étre soumis au Parlement’. Par
conséquent, sauf indication contraire, les explications qui suivent, fondées
sur I’ Avant-Projet, valent également pour le Projet®.

Le Rapport explicatif de 1’Office fédéral de la justice concernant
I’Avant-Projet de révision du Code des obligations : droit de la société
anonyme et droit comptable du 2 décembre 2005 (le Rapport explicatif)’,
a I’instar du Message concernant la révision du Code des obligations du
21 décembre 2007 (le Message)®, aborde la question de I’organisation de
I’assemblée générale de deux maniéres distinctes : d’une part, sous I’angle
de la protection des actionnaires dans le cadre général du renforcement du
gouvernement d’entreprise’ et, d’autre part, sous 1’angle plus spécifique

L’auteur tient a remercier sa femme, mais néanmoins avocate, Florence BETTSCHART-
NARBEL pour ses conseils et son admirable patience. Que Me Sophie REVAZ soit
également remerciée pour sa relecture attentive.

L’Avant-Projet ainsi que les prises de position (volumineuses: 1212 pages) sont
disponibles sur le site Internet de I’Office fédéral de la justice (rubrique thémes,
économie, législation).

> FF2008 1571.

Pour le surplus, le texte publié¢ ici correspond a la conférence présentée lors de la
journée d’étude du 26 avril 2006.

Pour une présentation de ces dispositions exclusivement sous 1’angle du Projet,
¢f- BETTSCHART Sébastien, L’assemblée générale — convocation, déroulement, repré-
sentation, droits de vote et droits des actionnaires, RSDA 2008, 147.

Disponible sur le site Internet précité de 1’Office fédéral de la justice.

®  FF 2008 1407.

Ce terme a maintenant acquis un statut de traduction quasi-officielle de la notion de
Corporate Governance, ce par quoi I’on peut comprendre la recherche d’un « équilibre
fonctionnel entre les différents organes de la société (checks and balances), une
transparence suffisante des processus internes et la protection du statut juridique des
actionnaires ». Cf. Rapport explicatif, p. 10, se référant expressément a BOCKLI Peter/
HUGUENIN Claire/DESSEMONTET Frangois, Le Gouvernement d’entreprise, Rapport du
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de la modernisation des régles relatives a I’assemblée générale®. En outre,
les auteurs de 1’Avant-Projet ont généralement eu a cceur de clarifier un
certain nombre de régles et de codifier la pratique actuelle, avec pour
conséquence le toilettage de certaines dispositions.

Dans la mesure ou ’assemblée générale est le lieu ou s’exprime la vo-
lonté des actionnaires, il ne fait guére de doute que les reégles qui s’y ratta-
chent ont, du point de vue du bon gouvernement d’entreprise, une impor-
tance primordiale. Il n’est donc pas étonnant que 1’Avant-Projet réserve
une place relativement importante aux dispositions ayant trait a
I’assemblée générale.

Formellement, ’organisation de |’assemblée générale ne fait pas
I’objet d’une section spécifique du Code des obligations. 1l s’agit donc de
délimiter le sujet de maniére précise. D’emblée, il parait vain de vouloir
distinguer entre les régles formelles ou purement organisationnelles, d’ une
part, et les régles matérielles ou de fond, d’autre part, tant il est vrai que la
premiére catégorie de régles a presque toujours des conséquences sur le
contenu et la portée des droits matériels des actionnaires (que I’on songe
par exemple aux modalités que doit respecter un actionnaire pour requérir
I’inscription d’un objet a ’ordre du jour) ; par ailleurs, certaines régles ont
parfois une double nature, a la fois formelle et matérielle (p. ex. la comp-
tabilisation des droits de vote).

Nous proposons dés lors de suivre le plan suivant :

- sous le théme de I’amélioration des droits des actionnaires et de la
modernisation des régles relatives a I’assemblée générale (sec-
tion II.), nous avons regroupé tous les aspects touchant a
I’organisation de I’assemblée générale, en particulier les régles rela-
tives a la convocation, 1’ordre du jour, les propositions, le lieu de
réunion, le proces-verbal et le recours aux médias électroniques
(art. 699-702 AP) ;

- sous section III., nous aborderons les régles relatives a la représen-
tation des actionnaires (art. 689-689¢ AP), ainsi que les questions
relatives a la comptabilisation des droits de vote (art. 703-704 AP)
et aux actions dispo.

Groupe de travail en vue de la révision partielle du droit de la société anonyme,
CEDIDAC no 59, Lausanne 2004, p. 15.

8 Rapport explicatif, p. 1.
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Un autre aspect important est la question des droits que les actionnaires
peuvent exercer en relation avec 1’assemblée générale, notamment le droit
aux renseignements et a la consultation, ’institution d’un examen spécial,
le droit d’attaquer les décisions de ’assemblée générale, etc. Ces droits
appartiennent cependant a 1’ensemble plus vaste des droits sociaux inhé-
rents a la qualité d’actionnaire et nous n’en traiterons donc pas dans le ca-
dre restreint qui nous est assigné.

II. AMELIORATION DES DROITS DES ACTION-
NAIRES ET MODERNISATION DES REGLES
RELATIVES A L’ASSEMBLEE GENERALE
(ART. 699-702 AP)

A. Convocation de I’assemblée générale et
droits des actionnaires relatifs a la con-
vocation et a I’ordre du jour (art. 699-
699a AP)

Pour « plus de clarté »°, 1’ Avant-Projet traite dans deux dispositions
distinctes le contenu de l’actuel article 699 CO, soit une disposition
consacrée a la convocation a 1’assemblée générale (art. 699 AP) et une au-
tre consacrée a 1’ordre du jour et aux propositions (art. 699a AP).

1. Convocation ordinaire
(art. 699 al. 1-2 CO/AP")

L’ Avant-Projet ne prévoit pas de changement en ce qui concerne les
régles relatives a la convocation ordinaire de 1’assemblée générale :

- d’une part, le conseil d’administration reste 1’organe primaire'' en
charge de convoquer I’assemblée générale (art. 699 al. 1 CO/AP)"? ;

Rapport explicatif, p. 74 ; il s’agit 1a typiquement d’une des opérations de toilettage
que nous avons mentionnées ci-dessus.

« CO/AP » indique que la disposition du Code des obligations et celle de I’Avant-
Projet sont identiques.

67



Sébastien Bettschart

- d’autre part, I’ Avant-Projet ne modifie pas le délai de 6 mois pour
convoquer I’assemblée générale ordinaire (art. 699 al. 2 CO/AP).
On rappellera qu’il s’agit d’un délai d’ordre mais que cette disposi-
tion est impérative (c’est-a-dire que les statuts ne peuvent prévoir
un délai plus long)".

2. Droit des actionnaires de requérir la
convocation de I’assemblée générale,
Pinscription d’un objet a I’ordre du
jour et I’inscription d’une proposition
(art. 699 al. 3-5/art. 699a al. 1-2 AP)

L’Avant-Projet octroie aux actionnaires trois droits qui peuvent étre
résumés comme suit (du plus étendu au moins étendu) :

- convoquer 1’assemblée générale (ce qui implique nécessairement
I’inscription d’un objet & ’ordre du jour et d’une proposition ;
art. 699 al. 4 AP"),

- inscrire un objet a I’ordre du jour dans la convocation (ce qui im-
plique nécessairement la formulation d’une proposition'’), et

- inscrire une proposition dans la convocation.

L’organe de révision, les liquidateurs et les représentants des obligataires conservent
leur compétence prévue par le droit actuel.

L’art. 725 al. 1 AP laisse inchangé le devoir du conseil d’administration de convoquer
I’assemblée générale en cas de perte de capital, tout en offrant la possibilité de prévoir
dans les statuts d’autres situations dans lesquelles le conseil d’administration doit
convoquer l’assemblée générale (art. 725 al.2 AP). Le Projet prévoit dorénavant
I’obligation de convoquer 1’assemblée générale en cas d’insolvabilité (art. 725a al. 3
P-CO). On mentionnera également le devoir du conseil d’administration de convoquer
I’assemblée générale résultant de ’art. 726 al. 2 CO/AP.

DuBs Dieter/TRUFFER Roland, in : Basler Kommentar zum schweizerischen Privat-
recht, Obligationenrecht II, HONSELL Heinrich/VOGT Nedim Peter/WATTER Rolf
(&dit.), 2° éd., Bale, Genéve et Munich 2002, ad art. 698-706b CO (cité : OR II-DUBS/
TRUFFER), no 22 ad art. 699.

4 ¢f pour le droit actuel I’art. 699 al. 3 CO in fine; OR 1I-DUBS/TRUFFER, no 14 ad
art. 699.

On notera que 1’Avant-Projet ne mentionne pas cette obligation (qui est prévue dans
I’art. 699 al. 3 CO) qui nous semble pourtant aller de soi ; ¢f. BOCKLI Peter, Schweizer
Aktienrecht, 3° éd., Zurich, Béle et Genéve 2004 (cité : BOCKLI, Aktienrecht), § 12
no 67.
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Ces droits sont déja connus en droit actuel mais la réglementation

change néanmoins a plusieurs égards.

a. Seuils (art. 699 al. 3/art. 699a al. 1 AP)

L’ Avant-Projet prévoit les seuils suivants qui doivent étre alternative-
ment atteints par un actionnaire ou par plusieurs actionnaires agissant en-

semble :

Convocation

Ordre du jour/proposition

5 % du capital-actions ou des voix
valeur nominale de CHF 1'000'000.-
valeur boursiére de CHF 5'000'000.-

5 % du capital-actions ou des voix
valeur nominale de CHF 1'000'000.-
valeur boursiére de CHF 2'000'000.-

Il convient de signaler que le Projet s’éloigne considérablement de
I’ Avant-Projet et prévoit dorénavant les seuils suivants qui sont (en partie)
différents selon que la société est ou non cotée'* :

Convocation

Ordre du jour/proposition

Sociétés cotées en bourse

2,5 % du capital-actions ou des
voix'’
valeur nominale de CHF 1'000'000.-

0,25 % du capital-actions ou des
Voix
valeur nominale de CHF 1'000'000.-

Sociétés non cotées en bourse

10 % du capital-actions ou des voix
valeur nominale de CHF 1'000'000.-

2,5 % du capital-actions ou des voix
valeur nominale de CHF 250'000.-

Quelles sont les nouveautés apportées par 1’ Avant-Projet'® et quelles
sont les premiéres observations que nous pouvons faire'” ?

148 ss.

Pour un commentaire des seuils prévus dans le Projet, ¢£. BETTSCHART, RSDA 2008,

On peut se demander dans quelle mesure il ne serait pas opportun de coordonner ce

seuil avec les art. 20 LBVM et 697° al. 2 P-CO (3 % des droits de vote).

Le groupe de travail en vue de la révision partielle du droit de la société anonyme,

présidé par le Professeur BOCKLI (le Groupe de Travail), avait retenu les seuils suivants
valables pour demander la convocation de I’assemblée générale, ’inscription d’un
objet a I’ordre du jour et ’institution d’un contrdle spécial : 5 % du capital-actions ou
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Les seuils a atteindre pour requérir la convocation de I’assemblée
générale, d’une part, et requérir I’inscription d’un objet a ’ordre du
jour ou d’une proposition, d’autre part, sont de maniére générale
abaissés et mieux coordonnés®’, supprimant ’anomalie de 1’actuel
article 699 al. 3 CO*'.

Alors que, en droit actuel, le calcul en pour-cent se fait uniquement
en fonction de la participation au capital-actions, 1’Avant-Projet
propose de le faire soit sur la base du capital-actions, soit sur la
base des droits de vote. Ce nouveau criteére renforce évidemment la
position des actionnaires a droit de vote privilégié.

Un nouveau seuil tenant compte de la valeur boursiére est introduit
L r 22
pour les sociétés cotées en bourse™.

On notera que ce nouveau seuil est plus élevé s’agissant de la re-
quéte de convocation de 1’assemblée générale que pour I’inscription
d’un objet a I’ordre du jour ou d’une proposition.

L’ Avant-Projet expose que ce seuil plus élevé se justifie en raison
du coiit considérable de ’organisation d’une assemblée générale™.
L’argument du colit n’est en soi pas déraisonnable méme s’il ne
nous parait pas enti¢rement justifi¢ dans la mesure ou I’Avant-
Projet prévoit qu’il suffit de détenir des actions totalisant une valeur
boursieére de CHF 2'000'000.- (art. 697b al. 1 ch. 3 AP) pour requé-
rir du juge D’institution d’un examen spécial (I’actuel controle spé-
cial). Or, ’institution d’un examen spécial provoque également des

20
21
22

23

70

des actions  totalisant une  valeur  boursiécre de  CHF 1'000'000.-;
BOCKLI/HUGUENIN/DESSEMONTET, p. 220 s. et 227. Les seuils retenus dans 1’Avant-
Projet sont toutefois critiqués par le président du Groupe de Travail qui les considere
dorénavant comme « zu niedrig », BOCKLI Peter, Zum Vorentwurf fiir eine Revision
des Aktien- und Rechnungslesungsrechts, Eine kritische Ubersicht, in : GesKR 1/2006,
p- 4 ss (cité : BOCKLI, Vorentwurf), p. 8 et 23.

Au vu des critiques émises lors de la procédure de consultation, il est prévisible que
I’on assiste encore a un certain nombre de changements pendant la procédure
législative.

On notera par ailleurs que les seuils pour demander I’inscription d’un objet a I’ordre du
jour ou d’une proposition sont identiques a ceux nécessaires pour requérir un examen
spécial (art. 697b AP).

OR II-DUBS/TRUFFER, no 12 ad art. 699.

Ce seuil n’a pas été retenu dans le Projet en raison des critiques émises pendant la
procédure de consultation ; Message, FF 2008 1428.

Rapport explicatif, p. 74.
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colts importants pour la société, parfois de I’ordre de plusieurs mil-
. . 24
lions de francs suisses” .

Bien que la valeur boursiére soit, par nature, plus volatile que les
autres critéres, 1’ Avant-Projet ne mentionne pas quel est le jour de
référence qu’il convient de retenir pour déterminer si le seuil de
CHF 2'000'000.- est atteint; le Rapport explicatif est également
muet sur cette question. Pour sa part, le Groupe de Travail avait re-
tenu la date de la cloture des comptes, essentiellement pour des rai-
sons de simplicité®. Cette solution nous semble conduire a des ré-
sultats insatisfaisants en cas de variation de cours pendant 1’exerci-
ce ; on peut des lors préférer une autre solution qui se baserait sur
une date moins ¢éloignée dans le temps (et correspondant par consé-
quent mieux a la situation de ’actionnariat au jour de la requéte),
par exemple le cours de cloture le jour précédant celui ou les ac-
tionnaires déposent la requéte de convocation ou d’inscription®.

Les actionnaires sont libres de choisir celui des seuils qui leur est le
plus favorable, si tant est qu’il leur soit applicable dans le cas
d’espece. On constatera cependant que, fonctionnellement, le pre-
mier seuil, exprimé en pour-cent du capital-actions ou des voix,
vise plutot les sociétés privées ; le deuxiéme, exprimé en valeur
nominale, les sociétés d’une certaine importance économique qui ne
sont pas cotées ; alors que le troisieéme, exprimé en valeur boursiére,
est nécessairement réservé aux sociétés cotées. Ainsi, les actionnai-
res d’une société cotée peuvent se prévaloir de n’importe lequel de
ces trois seuils méme si, en pratique, I’hypothése ou des actionnai-
res d’une société cotée atteindraient I’un des deux premiers seuils
sans atteindre le troisiéme devrait étre rare.

24

25
26

Par exemple CHF 2'000'000.- a CHF 4'000'000.- s’agissant du contrdle spécial de la
défunte SAirGroup ; cf. lettre du Commissaire au sursis du 15 novembre 2001,
adressée aux membres du Conseil fédéral et des Chambres fédérales,
http://www.liquidator-swissair.ch/uploads/media/f organe 2.pdf. Il est vrai toutefois
que ’examen spécial est soumis a des exigences matérielles et pas seulement a des
seuils (art. 697b al. 3 AP).

BOCKLI/HUGUENIN/DESSEMONTET, p. 221.

Par ailleurs, en cas de cotations multiples, il pourrait étre précisé que le cours
déterminant est celui de la cotation principale.
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b. Délais pour convoquer I’assemblée générale
suite a la requéte d’actionnaires
(art. 699 al. 5 AP)

Alors que I’actuel article 699 al. 4 CO prévoit que le conseil
d’administration doit convoquer I’assemblée générale dans « un délai
convenable »*’, 1’ Avant-Projet prévoit un délai de 30 jours pour donner
suite a la requéte d’actionnaires (art. 699 al. 5 AP)*.

Ce délai de 30 jours doit étre calculé du jour ou la requéte est regue par
la société jusqu’au jour de la convocation (et non jusqu’au jour ou
I’assemblée générale a effectivement lieu)™.

c. Délai pour requérir l’inscription d’un objet a
Pordre du jour ou ’inscription d’une proposi-
tion (art. 699a al. 2 AP)

L’ Avant-Projet prévoit que les actionnaires doivent présenter leurs re-
quétes d’inscription d’un objet & 1’ordre du jour ou d’une proposition au
plus tard 40 jours avant I’assemblée générale (art. 699a al. 2 AP)*.

Cette solution semble curieuse. En effet, comme le conseil d’adminis-
tration doit convoquer 1’assemblée générale 20 jours avant la date de la
réunion (art. 700 al. 1 17 phrase CO/AP), les actionnaires ne peuvent dé-
terminer le dernier jour utile du délai pour présenter leurs requétes que
lorsque celui-ci est déja échu.

Méme si les requétes tardives devraient étre reportées a la prochaine
assemblée (ce qui peut d’ailleurs les rendre sans objet) et que 1’actionnaire
peut toujours requérir la convocation d’une nouvelle assemblée générale
(sous réserve qu’il atteigne un des seuils prévus a P’article 699 al. 3 AP)
ou, s’agissant du droit de formuler des propositions, le faire lors de
I’assemblée générale (mais sans avoir alors I’avantage de voir figurer la

¥ Pour BockLL, Aktienrecht, § 12 no 72, il faut comprendre par « convenable » au moins

5 a 8 semaines pour I’assemblée générale ordinaire et au moins 5 semaines pour
I’assemblée générale extraordinaire. Toutefois, cet auteur semble calculer jusqu’a la
date de I’assemblée et non jusqu’a la date de la convocation. Le résultat final est donc
apeu pres le méme que celui proposé par 1’ Avant-Projet.

Le Projet prévoit dorénavant un délai deux fois plus long, soit 60 jours (art. 699 al. 5
P-CO).

Sur le calcul des délais, ¢f. DUBS/TRUFFER, no 3 ss ad art. 700.

Le Projet prévoit dorénavant un délai de 50 jours (art. 699a al. 3 P-CO).

28

29
30
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proposition dans la convocation® ; art. 700 al. 4 CO/AP?*?), ce systéme
n’est pas satisfaisant.

En effet, si I’on peut comprendre les raisons pratiques qui existent a
fixer des délais clairs dans la loi et la tension inévitable entre le fait de
pouvoir convoquer 1’assemblée générale a bréve échéance, d’une part, et
I’impératif pour la société de recevoir les requétes d’inscription d’un objet
ou d’une proposition suffisamment a 1’avance, d’autre part, il nous semble
néanmoins que d’autres solutions existent.

On citera notamment 1’obligation pour la société d’annoncer autant que
possible a 1’avance (c’est-a-dire avant la date de convocation et la date a
laquelle les actionnaires doivent présenter leurs requétes) la date de
I’assemblée générale — en tout cas ordinaire — pratique déja suivie par les
sociétés cotées” mais qui pourrait étre rendue obligatoire et étendue aux
sociétés soumises 4 un contrdle ordinaire (au sens de I’art. 727 CO)**. On
songe aussi a la possibilité pour les sociétés d’arréter et d’annoncer une
date jusqu’a laquelle les actionnaires peuvent présenter leurs requétes™.

Un probléme supplémentaire résulte du fait que, depuis le moment ou
elle regoit la requéte d’inscription (soit au plus tard 40 jours avant
I’assemblée générale), la société n’a que 20 jours a sa disposition pour
convoquer I’assemblée générale (art. 700 al. 1 CO/AP)* ; durant ces quel-
ques jours, le conseil d’administration doit vérifier la validité de la requéte
formulée par les actionnaires, arréter le cas échéant une contre-proposition
et prendre les mesures pour la convocation (impression des invitations,
envoi par la poste, publication dans la FOSC, etc.)”’. Selon les circonstan-
ces, le délai de 20 jours peut donc s’avérer insuffisant.

Mais surtout, le systéme prévu par I’ Avant-Projet n’incitera pas les so-
ciétés a prévoir des délais plus longs pour convoquer 1’assemblée générale

3 Cf infra, section 1LA.2.d in fine, p. 75.

32 L’art. 700 al. 4 CO/AP correspond & Part. 700 al. 6 P-CO ; ¢f. aussi art. 699a al. 5
P-CO.

Rapport explicatif, p. 75.

Dans ce sens, art. 4 al. 1 du Code suisse de bonne pratique pour le gouvernement
d’entreprise du 20 mars 2002 (CSBP) qui réserve cette recommandation aux
assemblées générales ordinaires, et BOCKLI/HUGUENIN/DESSEMONTET, p. 228, qui
semblent réserver cette obligation a 1’assemblée générale ordinaire, ce que ne refléte
cependant pas le texte 1égal proposé (p. 268).

3% Cf art. 4 al. 2 CSBP.

3% Le Groupe de Travail avait pour sa part prévu un délai d’environ 3 semaines ;
¢f. BOCKLI/HUGUENIN/DESSEMONTET, p. 228.

BoOckLI, Aktienrecht, § 12 no 69.

33
34

37

73



Sébastien Bettschart

(ordinaire)®, car cela diminuerait d’autant le temps a leur disposition entre
le dernier jour ou les actionnaires peuvent présenter leurs requétes
d’inscription d’un objet ou d’une proposition et le jour ou le conseil
d’administration doit convoquer 1’assemblée générale. Cela nous semble
aller dans le sens contraire de ce qui est voulu par un bon gouvernement
d’entreprise™.

Par conséquent, si le législateur ne souhaite pas instaurer un systéme
(plus logique mais aussi plus contraignant pour la société) qui obligerait la
société a annoncer a I’avance la date de 1’assemblée générale (ce qui per-
mettrait aux actionnaires de déterminer la date jusqu’a laquelle ils peuvent
présenter des requétes d’inscription d’objet ou de proposition), 1’art. 699a
al. 2 AP devrait a tout le moins (i) prendre comme référence la date de la
convocation par le conseil d’administration (et non la date de I’assemblée
générale) pour calculer le délai dans lequel les actionnaires doivent pré-
senter leurs requétes®, ou (ii) préciser que la société peut étendre le délai
de 40 jours dans la mesure ou la société prévoit un délai plus long pour
convoquer 1’assemblée générale (ordinaire). L’une ou I’autre de ces solu-
tions intermédiaires permettraient au moins de supprimer le probléme
évoqué au paragraphe précédent et qui nous semble étre rédhibitoire
(méme si elles ne résolvent pas le probleme lié a la détermination du dies
a quo mentionné plus haut).

d. Droit de requérir ’inscription d’une proposi-
tion (art. 699a al. 4 AP)

L’ Avant-Projet prévoit expressément*' le droit des actionnaires de faire
figurer dans la convocation des propositions formulées en relation avec un
objet inscrit a I’ordre du jour (art. 699a al. 4 AP*)*.

Les conditions (seuils, délai, droit d’action) pour formuler une proposi-
tion sont les mémes que celles applicables a 1’inscription d’un objet a
I’ordre du jour. Les problémes signalés en relation avec 1’inscription d’un

¥ Contrairement au systéme prévu par le Groupe de Travail ; ¢f BOCKLI/ HUGUENIN/

DESSEMONTET, p. 228.

3 Cf p.ex. art. 4 al. 1 CSBP.

40" Cf. aussi OR 1I-DUBS/TRUFFER, no 30 ad art. 699.

“ En droit positif, cette possibilité résulte implicitement du droit de demander
I’inscription d’un objet a I’ordre du jour (selon le principe a maiore minus).

2 L’art. 699a al. 4 AP correspond a I’art. 699a al. 2 P-CO ; ¢f. aussi art. 699a al. 1 P-CO.

4 La formulation francaise de I’art. 699a al. 4 AP est ambigué (contrairement aux
formulations allemande et italienne) ; elle a toutefois été corrigée dans le Projet.
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objet a I’ordre du jour* se posent dés lors dans les mémes termes, avec la
difficulté supplémentaire résultant du fait que 1’actionnaire ne sait pas en-
core quels seront les objets inscrits a 1’ordre du jour.

Il n’est donc pas certain que ce droit connaisse un grand succes, si ce
n’est pour les objets pour lesquels les actionnaires peuvent déterminer a
I’avance qu’ils seront traités dans le cadre de I’assemblée générale ordi-
naire (p. ex. approbation des comptes annuels ou élection d’administra-
teurs).

Le droit de requérir I’inscription d’une proposition dans la convocation
ne supprime pas le droit de chaque actionnaire de faire des propositions
sur des objets inscrits a 1’ordre du jour jusqu’au moment ou 1’assemblée
générale a lieu (art. 700 al. 4 CO/AP*). La différence dans ce cas tient au
fait que la proposition ne sera pas mentionnée dans la convocation®.

e. Droit d’action (art. 699 al. 5/
art. 699a al. 3 AP")

L’Avant-Projet n’apporte pas de modification matérielle au droit
d’action en cas de refus du conseil d’administration de donner suite aux
requétes des actionnaires mais clarifie simplement le texte légal.

En effet, I’ Avant-Projet prévoit expressément que le droit de s’adresser
a un tribunal en cas de refus du conseil d’administration vaut aussi bien
pour la convocation de ’assemblée générale que pour I’inscription d’un
objet a I’ordre du jour ou d’une proposition.

Nonobstant la formulation actuelle de 1’article 699 al. 4 CO qui ne
mentionne que la convocation de 1’assemblée générale, la doctrine et la ju-
risprudence ont cependant déja étendu le droit d’action a I’inscription d’un
objet a I’ordre du jour ou d’une proposition*®.

Le projet de Code fédéral de procédure civile prévoit de soumettre
cette action a une procédure sommaire®.

* Cf supra, section ILA 2.c, p. 72 s.

45 Lart. 700 al. 4 CO/AP correspond a I’art. 700 al. 6 P-CO.

% Avec le probléme que cela pose pour les actionnaires qui ne participent pas
personnellement a I’assemblée générale ; cf. BOCKLI, Vorentwurf, p. 9. Cf. aussi infra,
section I11.B.3, p. 89 s.

47 L’art. 699a al. 3 AP correspond a I’art. 699a al. 4 P-CO.

48 OR 1I-DUBS/TRUFFER, no 33 ad art. 699.

¥ Cf art. 246 lit. ¢ ch. 9 du Projet de CPC fédéral ; FF 2006 7019.
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B. Mode de convocation (art. 700 AP)

1. Délai pour convoquer (art. 700 al. 1 AP)

Le delai pour convoquer I’assemblée générale ne change pas et reste
fixé a 20 jours (art. 700 al. 1 17 phrase CO/AP), ce qui permet de convo-
quer une assemblée générale a bréve échéance.

Cette relative brieveté du délai pour convoquer 1’assemblée générale se
justifie certainement en ce qui concerne la convocation des assemblées
générales extraordinaires (notamment dans le cas prévu a Dart. 725 al. 1
CO), dans ’intérét bien compris de la société et de ses actionnaires.

En revanche, 1’assemblée générale ordinaire est toujours planifiée
longtemps a ’avance, en tout cas dans les sociétés soumises a un controle
ordinaire (au sens de ’art. 727 CO). On peut donc regretter que I’ Avant-
Projet ne prévoie pas que la société doive annoncer autant que possible a
I’avance la date de ’assemblée générale ordinaire™.

2. Indications obligatoires (art. 700
al. 2 AP%)

L’ Avant-Projet prévoit trois nouveautés eu égard aux indications qui
doivent obligatoirement figurer dans la convocation de ’assemblée géné-
rale :

- premiérement, le résumé des motifs (ce par quoi il faut entendre
les « arguments ») des actionnaires qui ont fait des propositions
(art. 700 al. 2 ch. 3 AP) ;

- deuxiémement, pour les sociétés cotées, le nom et I’adresse du re-
présentant indépendant (art. 700 al. 2 ch. 4 cum art. 689d AP)** ;

- troisiemement, toujours pour les sociétés cotées, le pourcentage du
capital-actions constitué d’actions nominatives non-inscrites

Cf. supra, section ILA.2.c,p. 73 s.
3L Lart. 700 al. 2 AP correspond a Part. 700 al. 3 P-CO.
2 Cf. infra, section IILB.3, p. 89 s.
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(actions dispo), afin d’améliorer la transparence des droits de vote
(art. 700 al. 2 ch. 4 AP)*.

3. Convocation électronique (art. 700 al. 1
3°™ phrase AP)

L’ Avant-Projet introduit la possibilité de convoquer par voie électroni-
que, a la condition toutefois que 1’actionnaire ait consenti a ce mode de
convocation®. De la documentation peut également étre transmise par
cette voie™.

On peut se demander s’il s’agit réellement d’une nouveauté. En effet,
dans la mesure ou 1’actuel article 700 CO n’impose pas d’exigence de
forme®®, on peut considérer que les sociétés peuvent déja aujourd’hui
convoquer I’assemblée générale par voie électronique.

On notera d’ailleurs que la convocation électronique n’est soumise a
aucune exigence de forme, au contraire de la procuration €lectronique
(art. 689a al. 2 AP et art. 14 al. 2°* CO)".

Aucune exigence n’est non plus prévue quant a la forme du consente-
ment de ’actionnaire®®. Toutefois, comme 1’annulation, voire la nullité,
sanctionne un défaut de convocation®, la société sera bien avisée de re-
cueillir I’accord de I’actionnaire par écrit.

Il serait judicieux d’adapter I’article 696 al. 2 CO/AP (qui prévoit la
forme écrite) au nouvel article 700 al. 1 3° phrase AP.

3 Cf. infra, section IILD, p. 92 ss.

" Les moyens électroniques ne sont pas définis, ce qui laisse toute flexibilité aux sociétés
de s’adapter a I’évolution technologique.

Rapport explicatif, p. 76.

Cf. p. ex. OR 1I-DUBS/TRUFFER, no 9 ad art. 700. Les sociétés déterminent dans leurs
statuts le mode de convocation.

1 Cf. infra, section IILB.4, p. 90.

%8 Ce défaut est dorénavant réparé ; ¢f. art. 700 al. 4 P-CO.

3 Cf. p. ex. OR 1I-DUBS/TRUFFER, no 18 ad art. 706b ; BOCKLI, Aktienrecht, § 12 no 111.
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C. Lieu de réunion de I’assemblée générale
(art. 701a-701b AP)

Le lieu ou I’assemblée générale doit se réunir n’est pas expressément
prévu dans 1’actuel Code des obligations.

L’ Avant-Projet, qui s’inspire largement des propositions faites par le
Prof. VON DER CRONE, prévoit de régler cette question aux articles 701a-
701b AP®.

1. En général (art. 701a al. 1 AP)

L’article 701a al. 1 AP précise ce qui est déja clair aujourd’hui : il re-
vient normalement au conseil d’administration de fixer le lieu ou se tien-
dra I’assemblée générale (art. 716a al. 1 ch. 6 CO)"".

La doctrine actuelle semble partagée sur les possibilités offertes au
conseil d’administration ; pour certains, I’assemblée générale doit en prin-
cipe se tenir au siége de la société® ; pour d’autres, sous réserve de 1’abus
de droit, n’importe quel lieu peut étre choisi” ; d’autres encore condition-
nent le choix du conseil d’administration au principe d’égalité de traite-
ment®,

Dans ce contexte, le Rapport explicatif mentionne uniquement que le
lieu de réunion ne doit pas étre choisi sciemment de maniere a ce qu’une
grande partie de 1’actionnariat ne puisse participer a 1’assemblée géné-
rale®, faute de quoi les décisions pourraient étre annulables®.

0 VoN DER CRONE Hans Caspar, Bericht zu einer Teilrevision des Aktienrechts, Teil 2 :

Generalversammlung (disponible sur le site Internet de 1’Office fédéral de la justice,
rubrique Thémes, économie, 1égislation — cité : VON DER CRONE, Generalversamm-
lung), p. 3, 17 et 23 ; Rapport explicatif, p. 28.

LAMBERT Claude, Die Durchfiihrung einer Generalversammlung an zwei verschie-
denen Tagungsorten, in : REPRAX 2 (2000), p. 36 ss, p. 37.

BoOckLI, Aktienrecht, § 12 no 90.

FORSTMOSER Peter/MEIER-HAYOZ Arthur/NOBEL Peter, Schweizerisches Aktienrecht,
Berne 1996, § 23 no 84.

WATTER Rolf, in : Basler Kommentar zum schweizerischen Privatrecht, Obligationen-
recht II, HONSELL Heinrich/VOGT Nedim Peter/WATTER Rolf (édit.), 2e éd., Bale,
Genéve et Munich 2002, ad art. 716-724 CO (cité : OR II-WATTER), no 26 ad art. 717.
La Cour supréme du Delaware a ainsi protégé les actionnaires d’une société dont le
conseil d’administration avait notamment déplacé le lieu de I’assemblée générale a
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L’article 701a al. 1 AP réserve la possibilité de prévoir dans les statuts
une réglementation différente. Le sens de cette réserve nous semble devoir
étre concili¢ avec le fait que, comme mentionné, la préparation de
I’assemblée générale est une tache inaliénable du conseil d’administration
(art. 716a al. 1 ch. 6 CO). Des lors, les statuts ne devraient pas contenir de
clauses trop restrictives pour le conseil d’administration ; le fait de limiter
le choix du conseil d’administration a un lieu en Suisse, dans une certaine
région, ou au si¢ge de la société devrait étre acceptable, a tout le moins si
le conseil d’administration se voit réserver la possibilité de choisir un au-
tre lieu si cela s’avere nécessaire.

2. Assemblée générale multi-sites
(art. 701a al. 2-4 AP)

On entend par assemblée générale multi-sites le cas ou ’assemblée gé-
nérale se tient en plusieurs lieux a la fois, solution qui a déja été adoptée
par certaines sociétés®’.

L’ Avant-Projet prévoit ce qui suit :

- d’une part, le conseil d’administration doit désigner un site princi-
pal ou seront présents le président, le réviseur et, cas échéant, le no-
taire, et des sites « satellites » ;

- d’autre part, les interventions des participants doivent étre retrans-
mises en direct par des moyens audiovisuels sur tous les sites de la
réunion.

La société ne peut donc pas se contenter de permettre aux actionnaires
de suivre passivement I’assemblée générale depuis un site satellite ; elle
doit également prévoir la possibilité pour les actionnaires d’intervenir en
direct.

Un ou plusieurs sites peuvent étre situés a 1’étranger conformément a
I’article 701b AP,

Cortland, NY, un lieu difficilement atteignable en plein hiver, situé a 400 km de New

York, NY ; Schnell v. Chris-Craft Industries, Inc., 285 A.2d 437 (Del. 1971).

Rapport explicatif, p. 76 (qui parle a tort de « nullité » en citant 1’art. 706 CO; la

version allemande du Rapport explicatif (p. 78) utilise en revanche le terme

« angefochten »).

57 La premiére fois par ABB en 2000, ¢f BOCKLI, Aktienrecht, § 12 no 11. Cf aussi
LAMBERT, p. 37 ss.
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La décision d’organiser une assemblée générale multi-sites reléve de la
compétence du conseil d’administration, sans qu’il ne soit nécessaire de
prévoir une base statutaire®.

3. Assemblée générale a I’étranger
(art. 701b AP)

L’ Avant-Projet prévoit expressément que I’assemblée générale peut se
tenir a I’étranger, possibilité que certains auteurs reconnaissent déja en
droit positif (art. 701b AP)”.

A Dinstar de la réglementation proposée par le Prof. VON DER CRONE’',
I’Avant-Projet prévoit que l’assemblée générale ne peut se tenir a
I’étranger que si une base statutaire 1’autorise ; par ailleurs, I’ Avant-Projet
va plus loin et subordonne 1’adoption d’une telle base statutaire a une ma-
jorité qualifiée (art. 704 al. 1 ch. 7 AP™). A défaut de dispositions statutai-
res, une décision unanime est nécessaire dans chaque cas d’espéce’.

Si I’on admet que le droit positif n’interdit pas de tenir une assemblée
générale a I’étranger, la nécessité d’une base statutaire adoptée a la majo-
rit¢ qualifiée (ou, a défaut, du consentement de tous les actionnaires) est
des lors la seule nouveauté (et restriction) introduite par I’ Avant-Projet.

Le Rapport explicatif rappelle que la décision d’introduire une disposi-
tion statutaire permettant la tenue de 1’assemblée générale a 1’étranger
peut, le cas échéant, étre annulée si ce choix supprime ou limite de facto le
droit de participation des actionnaires (art. 706b ch. 1 CO/AP)™. Cepen-
dant, la société devrait pouvoir parer a cet argument en permettant no-
tamment & ses actionnaires d’exercer leurs droits a distance”.

88 Cf. infra, section I1.C.3, p. 80.

89 Ces dispositions posent des problémes de délimitation avec les dispositions relatives
au recours aux médias électroniques ; cf. infra, section ILF, p. 85.
FORSTMOSER/MEIER-HAYOZ/NOBEL, § 23 no 84.

VON DER CRONE, Generalversammlung, p. 17 et 22.

2 L’art. 704 al. 1 ch. 7 AP correspond & I’art. 704 al. 1 ch. 10 P-CO.

3 Le Projet exige en outre que, en I’absence de dispositions statutaires, le conseil
d’administration définisse le mode d’expression du consentement de 1’actionnaire
(art. 701b al. 2 P-CO). On voit mal la portée de cette disposition, reprise telle quelle de
I’art. 700 al. 4 P-CO (cf. supra, n. 58).

Rapport explicatif, p. 77.

5 Cf infra, section ILD.1, p. 81 s.
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Si des décisions requierent la forme authentique, 1’article 25 ORC
s’applique (légalisation, apostille)’.

D. Recours aux médias électroniques
(art. 701¢-701f AP)

La notion de recours aux médias électroniques regroupe deux hypothe-
ses distinctes :

- I’exercice a distance des droits des actionnaires (art. 701c AP) ; et
- I’assemblée générale électronique (art. 701d AP).

Certaines conditions — ainsi que les conséquences d’une défaillance
technique — sont réglées de maniére identique aux articles 701e-701f AP.

L’ Avant-Projet s’inspire ici aussi, dans une large mesure, des proposi-
tions faites par le Prof. VON DER CRONE”".

1. Exercice a distance des droits des ac-
tionnaires (art. 701¢c AP)

L’exercice a distance des droits des actionnaires est la possibilité of-
ferte aux actionnaires, notamment ceux qui sont a I’étranger et/ou qui ne
peuvent se déplacer, de pouvoir prendre part a distance a 1’assemblée gé-
nérale sous une « forme électronique », pourvu que 1’assemblée générale
soit retransmise par des « médias électroniques »'®.

L’hypothése visée par cette disposition ne se distingue pas trés claire-
ment de celle de ’assemblée générale multi-sites””. D’aprés le Rapport
explicatif, cette formulation viserait essentiellement la possibilité d’orga-
niser la participation d’actionnaires par le biais d’une vidéoconférence sé-
curisée ou d’Internet, les actionnaires devant pouvoir participer a I’assem-
blée générale comme s’ils étaient présents™.

76
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Rapport explicatif, p. 77.

VON DER CRONE, Generalversammlung, p. 19 ss. Rapport explicatif, p. 28.

L’art. 701c ch. 3 P-CO prévoit en outre que les interventions des actionnaires doivent
étre retransmises par des médias électroniques au lieu de la réunion.

Cf. supra, section I1.C.2, p. 79 s.

Rapport explicatif, p. 30 et 77.
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Comme ces deux institutions ne sont pas soumises aux mémes condi-
tions®', il nous semble qu’un travail de clarification et d’uniformisation
s’impose.

L’exercice a distance des droits des actionnaires nécessite une base
statutaire ; la majorité absolue suffit™.

2. Assemblée générale électronique
(art. 701d AP)

L’assemblée générale électronique va un pas plus loin ; il s’agit de te-
nir une assemblée générale virtuelle, sans réunion physique, chaque ac-
tionnaire intervenant par I’intermédiaire d’un média électronique (Internet
ou Intranet)®.

L’assemblée générale électronique nécessite le consentement de tous
les actionnaires.

Pour des raisons de droit notarial®, I’assemblée générale électronique
n’est possible que si aucune décision ne requiert la forme authentique.

3. Conditions communes et problemes
techniques (art. 701e-701f AP)

Dans tous les cas, le conseil d’administration devra s’assurer de
I’identité des actionnaires et prendre des mesures pour que les participants
puissent prendre part aux débats et que le résultat du vote ne puisse étre
falsifié (art. 701e AP).

Si des problémes techniques surgissent, 1’assemblée générale doit étre
répétée, en tout cas a partir du moment ou le probléme technique est appa-
ru (art. 701f AP).

81 S . . . L .
L’exercice a distance des droits des actionnaires nécessite une base statutaire (art. 701c

AP), ce qui n’est pas le cas de I’assemblée multi-sites. L art. 701f AP n’est prévu que
dans le cadre de I’exercice a distance. Cf. aussi les différences entre I’art. 701a al. 3 AP
et ’art. 701e AP.

Cf. aussi nos commentaires infra, section ILF, p. 85.

Le Projet garde le principe en ajoutant deux conditions supplémentaires relatives a la
retransmission des interventions et au mode d’expression du consentement des
actionnaires ; ¢f. art. 701d al. 2 et 3 P-CO. Sur le second point, ¢f. supra, n. 73.
Notamment les principes de 'unité de ’acte authentique et de 1’unité de lieu;
¢f. Rapport explicatif, p. 30.
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On notera enfin que le proces-verbal devra mentionner un certain
nombre de points en relation avec 1’utilisation des médias électroniques et
des problémes qui ont pu en résulter (art. 702 al. 2 ch. 5-7 AP).

E. Procés-verbal (art. 702 AP)

L’ Avant-Projet prévoit que le procés-verbal doit étre disponible dans
les 20 jours qui suivent 1’assemblée générale, soit sous forme électroni-
que, soit en étant délivré gratuitement aux actionnaires qui en font la de-
mande (art. 702 al. 3 AP).

Bien que 1’actuel article 702 CO ne soumette la rédaction du procés-
verbal & aucun délai, une partie de la doctrine préconise déja que le pro-
ces-verbal soit mis a la disposition des actionnaires dans les 20 jours qui
suivent I’assemblée générale, notamment pour permettre aux actionnaires
d’évaluer et de préparer une éventuelle action en annulation, soumise
quant a elle a un délai de péremption de deux mois®.

Les indications qui doivent obligatoirement figurer dans le procés-
verbal (art. 702 al. 2 AP) font I’objet d’un certain nombre d’ajustements
qui reflétent notamment les modifications de fond prévues par I’ Avant-
Projet®.

F. Appréciation

Les propositions d’amélioration des droits des actionnaires et de mo-
dernisation de 1’assemblée générale amenent les remarques suivantes.

Premiérement, il faut saluer les efforts en vue de nettoyer et clarifier le
texte légal actuel, par exemple s’agissant des seuils pour requérir la
convocation de 1’assemblée générale ou I’inscription d’un objet a ’ordre
du jour, méme si certaines clarifications ne sont pas forcément heureuses,
comme le délai de 40 jours pour requérir I’inscription d’un objet a ’ordre
du jour®.

Deuxiémement, toute proposition en vue d’améliorer les droits des ac-
tionnaires nous parait louable, en tout cas aussi longtemps qu’elle
n’impose pas une charge trop lourde ou trop onéreuse pour la société ou

8 BockLi, Aktienrecht, § 12 no 196. Cf. aussi art. 6 al. 3 CSBP.
8 Cf not. supra, section ILD.3, p. 83 et infia, section IILB.3 in fine, p. 90.
87 Cf. nos remarques supra, section I1.A.2.c, p. 72 ss.
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qu’elle n’entrave pas son bon fonctionnement. Dans ce contexte, on peut
étre d’avis qu’il est effectivement opportun d’introduire un seuil plus éle-
vé pour convoquer 1’assemblée générale d’une société cotée en bourse que
pour inscrire un objet a I’ordre du jour®.

Troisiémement, et c’est la une critique plus fondamentale de 1’ Avant-
Projet, toute codification implique la nécessité de faire des choix au risque
de figer la situation voire d’opérer un certain retour en arri€re par rapport
a la pratique. Il en va ainsi des dispositions relatives au lieu de réunion de
I’assemblée générale et au recours aux médias électroniques®. Si au-
jourd’hui ces propositions peuvent paraitre relativement novatrices, on
peut se demander si elles sont bien utiles sous cette forme.

Du point de vue de la technique législative — et au niveau des principes
aussi — I”’Avant-Projet pourrait simplement prévoir que les modalités rela-
tives a la tenue de I’assemblée générale sont normalement de la compé-
tence du conseil d’administration et que celui-ci est libre de I’organiser en
fonction des besoins de la société et des actionnaires, en tenant compte
des principes généraux d’immédiateté”, de fiabilité et de contrdle des vo-
tes — principes qui existent déja de maniére implicite en droit positif’ — en
vue d’assurer un level playing field entre les actionnaires’. Le fait que le
conseil d’administration doive, cas échéant, répondre des carences de
I’organisation de 1’assemblée générale, ainsi que la possibilité de deman-
der I’annulation, voire de faire constater la nullité des décisions prises par
I’assemblée générale, devraient suffire a assurer les droits des actionnai-
res. Il ne parait dés lors pas utile de rentrer dans plus de détails au risque
de faire perdre de sa souplesse au droit de la société anonyme”.

88
89

Cf. cependant nos remarques supra, section I1.A.2.a, p. 70 s.

Qu’en est-il par exemple de la possibilité de simplement retransmettre 1’assemblée
générale sur Internet sans que les actionnaires ne puissent y prendre part? Est-ce que
cela sera toujours possible au vu des conditions posées par les art. 701a-701f AP?

Le principe d’immédiateté ne s’applique ni en droit de la Sarl qui prévoit un processus
de décision par écrit pour 1’assemblée des associés (art. 805 al. 4 CO), ni en droit de la
société coopérative (art. 880 CO). Ce principe n’est pas incontesté en droit de la
société anonyme, notamment par ceux qui voudraient introduire le systéeme du proxy
américain en droit suisse ; cf. p. ex. HOFSTETTER Karl, Modernere Spielregeln fiir die
Aktiondrsdemokratie, in : NZZ no 99 (29 avril 2006), p. 33 (cité : HOFSTETTER,
Spielregeln), p. 33.

Cf. p. ex. VON DER CRONE, Generalversammlung, p. 2 s.

BoOckLI, Aktienrecht, § 12 no 10.

Des critiques similaires ont été émises lors de la procédure de consultation dont les
résultats sont disponibles sur le site Internet de I’Office fédéral de la justice (rubrique
thémes, économie, législation).
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Si ’on voulait vraiment améliorer la transparence et la participation
des actionnaires — conformément au but du gouvernement d’entreprise
voulu par I’ Avant-Projet — on pourrait songer a imposer aux sociétés (ou a
certaines d’entre elles, par exemple celles d’une certaine importance
économique ou cotées en bourse) /‘obligation d’offrir a leurs actionnaires
la possibilité de participer a distance a ’assemblée générale, par Internet™.
Cela présuppose évidemment 1’abandon du principe d’immédiateté que
nous avons évoqué.

Quoi qu’il en soit, telles que proposées, les dispositions relatives au
lieu de réunion et au recours aux médias électroniques posent les proble-
mes de coordination précédemment signalés.

Cela tient notamment au fait que 1’Avant-Projet traite séparément la
question de I’assemblée multi-sites — qui impose la retransmission par des
moyens audiovisuels — et ’exercice a distance des droits des actionnaires.
Dans une premicre lecture, 1’Avant-Projet donne I’impression que ces
deux hypothé¢ses ne se recouvrent pas. On peut cependant en douter dans
la mesure ou I’on voit mal que les moyens audiovisuels visés dans le ca-
dre de Dlarticle 701a al. 3 AP ne soient pas des médias électroniques au
sens de D’article 701¢ AP®. Cela aurait pour conséquence que les sociétés
qui souhaiteraient organiser une assemblée multi-sites devraient égale-
ment respecter les dispositions relatives aux médias électroniques”, ce qui
ne semble pas €tre le but voulu. Il existe 13, il nous semble, un travail de
clarification a effectuer.

94 . \ |
A une époque ou tout un chacun peut voter par correspondance et ou 1’on trouvera

bientdt normal d’exercer ses droits civiques par internet, on voit mal pourquoi les
actionnaires seraient moins bien lotis que les citoyens.

Inversement, on pourrait soutenir que lorsque la société offre la possibilité aux
actionnaires d’exercer leur droit a distance au sens de 1’art. 701¢c AP, ’assemblée se
tient en réalité en des lieux différents au sens de I’art. 701a al. 2 AP.

L’exercice a distance des droits des actionnaires nécessite une base statutaire (art. 701c
AP), ce qui n’est pas le cas de I’assemblée multi-sites ; I’art. 701f AP n’est prévu que
dans le cadre du recours aux médias électroniques. Voir aussi les différences entre
I’art. 701a al. 3 AP et I’art. 701e AP.
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III. REPRESENTATION DES ACTIONNAIRES A
L’ASSEMBLEE GENERALE (ART. 689-
689D AP) ET DROITS DE VOTE (ART. 703-
704 AP)

A. Insatisfaction de la situation actuelle

Un des buts d’un bon gouvernement d’entreprise est que la volonté des
actionnaires soit fidélement reflétée par les votes émis lors de 1’assemblée
générale. Or, force est de constater que la réglementation actuelle est insa-
tisfaisante a de nombreux égards, qu’il s’agisse de la représentation insti-
tutionnelle (art. 689¢-689d CO) ou de la limitation de la représentation par
un autre actionnaire (art. 689 al. 2 CO)”".

On relévera cependant qu’il n’est pas exact d’affirmer, comme le fait le
Rapport explicatif, que la représentation par un organe de la société est
peu utilisée®.

S’agissant de la représentation par le dépositaire (qui a, pour différen-
tes raisons, perdu de son importance”), 1’actuel article 689d al. 1 CO pré-
voit que celui-ci doit rechercher les instructions de vote auprés de ses
clients. Cependant, bien souvent, ces demandes restent sans réponse, soit
parce que le client néglige de répondre ou parce que le courrier est adressé
en poste restante a la banque. Or, a défaut d’instructions spécifiques ou
d’indications générales du client, le dépositaire doit suivre les propositions
du conseil d’administration (art. 689d al. 2 CO).

Les clients ignorent bien souvent cette régle qui a pour effet une modi-
fication sensible des rapports de force en faveur du conseil d’administra-

97

Rapport explicatif, p. 16 s. et 66 ss.
98

Cf. VON DER CRONE Hans Caspar, Bericht zu einer Teilrevision des Aktienrechts,
Teil 4 : Stimmrechtsvertretung/Dispoaktien (disponible sur le site Internet de 1’Office
fédéral de la justice, rubrique Thémes, économie, 1égislation — cité : VON DER CRONE,
Stimmrechtsvertretung), p. 6 ss: un sondage effectué auprés de 286 sociétés suisses
(dont 26 figurant au SMI) montre que 23 % des actionnaires se font représenter par un
organe de la société (36 % pour les sociétés du SMI), 10 % par le représentant
indépendant (20 % pour les sociétés du SMI) et 4 % par le dépositaire (2 % pour les
sociétés du SMI).

% BockLL, Vorentwurf, p. 7.
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tion, sans que cela ne soit forcément justifié¢'®

cessairement la volonté des actionnaires.

ni que cela représente né-

Quant a la représentation par un organe de la société ou par le repré-
sentant indépendant (art. 689¢ CO), la révision de 1991 n’a pas expressé-
ment prévu l’obligation de demander a 1’actionnaire des instructions de
vote. Il est cependant admis que, a défaut d’instructions, I’organe de la so-
ciété, voire le représentant indépendant, doivent également suivre les pro-
positions du conseil d’administration'".

Enfin, conformément a 1’actuel article 689 al. 2 CO, les statuts peuvent
prévoir que les actionnaires ne peuvent se faire représenter que par un au-
tre actionnaire. Il s’agit d’une limitation importante des droits des action-
naires que rien ne justifie vraiment dans les sociétés ouvertes et qui peut
conduire a des résultats intolérables dans les sociétés fermées en cas de
conflits entre actionnaires.

La situation actuelle est donc insatisfaisante du point de vue du gou-
vernement d’entreprise et du respect des droits des actionnaires, que ce
soit dans des sociétés ouvertes au public ou dans les sociétés privées.

B. Réglementation proposée par ’Avant-
Projet

L’Avant-Projet modifie assez fondamentalement (et simplifie) la ré-
glementation actuelle de la représentation des actionnaires et la remplace
par un systeéme différencié selon que la société est ou non cotée en bourse.

On peut regretter que 1’Avant-Projet ne reprenne pas la disposition
proposée par le Groupe de Travail qui permettait expressément a chaque
actionnaire de se faire accompagner et assister par une personne de son
choix a I’assemblée générale, pratique déja souvent suivie actuellement'”.

100" Cette position n’est pas incontestée ; ¢f. notamment les prises de position émises lors
de la procédure de consultation dont les résultats sont disponibles sur le site Internet de
I’Office fédéral de la justice (rubrique thémes, économie, législation).

tot Cf. aussi BOCKLI, Aktienrecht, § 12 no 285 et 291 s. ; SCHAAD Hans-Peter, in : Basler
Kommentar zum schweizerischen Privatrecht, Obligationenrecht II, HONSELL Hein-
rich/VOGT Nedim Peter/ WATTER Rolf (édit.), 2e éd., Bale, Genéve et Munich 2002,
ad art. 689-689¢ CO (cité : OR II-SCHAAD), no 10 et 15 ad art. 689c.

192 BOCKLI/HUGUENIN/DESSEMONTET, p. 215.
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1. Reégle générale (art. 689 al. 2 AP)

L’article 689 al. 2 AP pose la régle générale qui suit : soit ’actionnaire
participe lui-méme a 1’assemblée générale, soit il peut désigner une tierce
personne de son choix pour se faire représenter.

Pour le reste, I’ Avant-Projet distingue selon que la société est ou non

cotée en bourse'®.

2. Sociétés non cotées en bourse
(art. 689¢c AP"™)

Il est possible de déroger a la régle générale dans les sociétés non co-
tées en bourse : celles-ci peuvent en effet prévoir dans leurs statuts que les
actionnaires ne peuvent €tre représentés que par d’autres actionnaires
(art. 689c al. 1 AP).

Cette possibilité est toutefois assortie d’une cautele importante en vue
d’éviter d’éventuels conflits d’intéréts : si un actionnaire le requiert, la so-
ciété doit désigner un représentant indépendant que les actionnaires peu-
vent mandater pour exercer leurs droits de vote (art. 689¢ al. 2 AP)'*.
L’actionnaire doit faire parvenir sa demande au moins 10 jours avant la
date de I’assemblée générale (art. 689c¢ al. 3 AP)'*.

Si, malgré la demande d’un actionnaire, la société ne communique pas
aux actionnaires le nom et I’adresse d’un représentant indépendant au
moins 5 jours avant la date de I’assemblée générale (art. 689c al. 4 AP)'"’,
I’actionnaire peut alors mandater un tiers de son choix, actionnaire ou
non, pour le représenter a I’assemblée générale (art. 689c al. 5 AP)'*.

193 > Avant-Projet a été passablement critiqué pendant la procédure de consultation et I’on

peut penser que le systéme proposé par le Projet, en dépit des changements intervenus,
connaitra encore des modifications pendant la procédure législative.

Le régime applicable aux sociétés non cotées fait dorénavant 1’objet de I’art. 689d
P-CO.

Cf. aussi BOCKLI/HUGUENIN/DESSEMONTET, p. 214 ss.

Le Projet prévoit dorénavant un délai de 14 jours ; art. 689d al. 3 P-CO. Nos remar-
ques (cf. supra, section I1.A.2.c, p. 72 s.) ne s’appliquent pas ici puisque, dans ce cas,
les actionnaires ont déja regu la convocation a 1’assemblée générale (art. 700 al. 1 CO).
Le Projet prévoit dorénavant un délai de 8 jours ; art. 689d al. 4 P-CO.

A moins que la société n’accepte qu’un actionnaire se fasse représenter par un tiers en
dépit de I’interdiction statutaire ; cf. Message, FF 2008 1487.

104

105
106

107
108

88



L’assemblée générale et les actionnaires
Avant-Projet et Projet de révision du droit de la société anonyme

Nonobstant la limitation prévue dorénavant dans le Projet'”, le systéme
proposé ne devrait pas faire obstacle a une représentation volontaire par
un organe de la société.

3. Sociétés cotées en bourse
(art. 689d AP™")

L’ Avant-Projet ne prévoit plus qu’une seule forme de représentation
institutionnelle pour les sociétés cotées en bourse, a savoir la représenta-
tion par un représentant indépendant (art. 689d al. 1 AP). La représenta-
tion par un organe de la société et la représentation par un dépositaire sont

proscrites'"".

Par conséquent, les actionnaires de sociétés cotées auront deux moyens
de se faire représenter : soit ils désigneront individuellement un représen-
tant conventionnel qu’ils pourront librement choisir conformément a
Iarticle 689 al. 2 AP, soit ils utiliseront les services du représentant indé-
pendant'"?.

De maniére a éviter que les rapports de force ne soient modifiés en fa-
veur du conseil d’administration comme c’est le cas actuellement,
I’ Avant-Projet prévoit que le représentant indépendant ne vote pas s’il ne
regoit pas des instructions de vote spécifiques (art. 689d al. 2 AP)'". Dés
lors, I’actionnaire devra non seulement retourner la carte de vote au repré-
sentant indépendant, mais également la remplir avec ses instructions de
vote.

Une solution alternative, qui n’a pas été retenue dans I’ Avant-Projet (ni
par le Projet), aurait été de prévoir que les voix des représentants qui n’ont
pas regu d’instructions de vote soient comptabilisées dans la méme pro-
portion que les voix exprimées par les actionnaires présents et les repré-

sentants qui ont regu des instructions de vote''*.

19" ¢f: art. 689¢ al. 5 P-CO (auquel I’art. 689d al. 6 P-CO renvoie).

10 e régime applicable aux sociétés cotées fait dorénavant Iobjet de ’art. 689¢ P-CO.

"L Cette interdiction est dorénavant expressément prévue a I’art. 689c al. 5 P-CO.

12 1 Projet précise dorénavant que les actionnaires ne sont pas autorisés a établir des
pouvoirs permanents en faveur du représentant indépendant ; ¢f art. 689c al. 2 P-CO.
On ne retrouvait pas cette disposition pour les sociétés non cotées, ce qui devrait
pourtant aller de soi. Cette omission est dorénavant réparée par le renvoi a ’art. 689¢
al. 3 P-CO prévu a I’art. 689d al. 6 P-CO.

BockLi, Aktienrecht, § 12 no 342 ; BOCKLI/HUGUENIN/DESSEMONTET, p. 217 ss. Les
exemples de calcul des voix sans instructions sont différents dans les deux ouvrages
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Le Projet réintroduit cependant par la petite porte le vote par défaut en
faveur des recommandations faites par le conseil d’administration dans le
cas ou des propositions non inscrites a 1’ordre du jour sont soumises au
vote de ’assemblée générale, a moins que I’actionnaire n’ait transmis au
représentant indépendant des instructions pour ce cas précis (art. 689c
al. 4 P-CO)'".

On notera que 1’Avant-Projet supprime la communication prévue a
I’actuel article 689¢ CO''® avec pour conséquence que les actionnaires ne
sauront pas pendant I’assemblée générale combien de voix sont représen-
tées par le représentant indépendant, cette information ne leur étant com-
muniquée que dans le procés-verbal établi aprés coup (art. 702 al. 2 ch. 1
AP).

4. Procuration électronique (art. 689a
al. 2 AP)

L’ Avant-Projet prévoit que le conseil d’administration peut accepter
une procuration électronique en lieu et place de la procuration écrite, a la
condition cependant que la procuration électronique soit pourvue de la si-
gnature électronique qualifiée (art. 689a al. 2 AP'") au sens de I’article 14
al. 2°* CO, c’est-a-dire qu’elle permette d’identifier avec certitude le si-
gnataire et le contenu du document. 4 contrario, le conseil d’administra-
tion ne devrait pas pouvoir accepter un autre type de procuration électro-
nique.

En soi, ’article 14 al. 2°" CO prévoit que la signature électronique
qualifiée est assimilée a la signature manuscrite, sauf dispositions 1égales
ou conventionnelles contraires. Par conséquent, tel que formulé,
’article 689a al. 2 AP permet en réalité au conseil d’administration de re-
fuser une procuration électronique bien que celle-ci soit pourvue de la si-
gnature électronique qualifiée''®. On se demande s’il y a vraiment lieu
d’étre plus restrictif en droit de société anonyme qu’en droit commun des
obligations.

bis

cités ; on notera que la deuxiéme solution est moins favorable aux « oui», sans
justification particuliére. Pronant dorénavant une solution différente, BOCKLI,
Vorentwurf, p. 20 s.

'S Pour une critique de cette solution, ¢f: BETTSCHART, RSDA 2008, 156.

6 Cette communication a été réintégrée dans le Projet ; cf. art. 689¢ P-CO.

"7 L art. 689a al. 2 AP correspond 4 I’art. 689a al. 1°* P-CO.

18 Explicitement dans ce sens, Message, FF 2008 1485.
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Il va de soi que I’actionnaire n’est jamais obligé d’envoyer sa procura-
tion sous forme électronique.

C. Comptabilisation des droits de vote
(art. 703-704 AP)

L’Avant-Projet prévoit, impérativement'”, que les abstentions ne doi-
vent pas étre comptabilisées dans les votes exprimés (art. 703 al. 2 AP),
contrairement au systéme actuel, dispositif, qui prévoit que celui qui
s’abstient vote en réalité contre la proposition.

Il ne fait guere de doute que cette solution refléte mieux la volonté ré-
elle de la personne qui s’abstient. Peut-€tre aurait-il toutefois fallu préciser
que le décompte ne s’effectue que sur les votes valablement exprimés
pour éviter que les votes nuls ne soient assimilés a des votes négatifs,
comme ¢’est le cas aujourd’hui'®.

Curieusement, 1’article 704 al. 1 AP, relatif aux majorités qualifiées,
garde la formulation actuelle et ne reprend pas la modification prévue a
I’article 703 AP. Il nous semble que rien ne justifie cette différence, hor-
mis une inadvertance qu’il conviendra de corriger lors de la procédure 1¢é-
gislative'?'.

On notera par ailleurs que 1’Avant-Projet tranche la controverse au su-
jet de ’actuel article 704 al. 2 CO : selon I’article 704 al. 2 AP, une dispo-
sition statutaire prévoyant une majorité qualifiée doit non seulement étre
adoptée, mais aussi abrogée, a ladite majorité qualifiée (Siegwart-Regel).
Cette regle correspond a la solution préconisée par la doctrine majori-
taire'”?, méme si cela peut conduire a une certaine pétrification des statuts
de la société'>.

9 Message, FF 2008 1502.

120° OR 1I-DUBS/TRUFFER, no 10 ad art. 703.

121 Cette inadvertance a 6té partiellement corrigée s’agissant du décompte des votes
(cf. art. 704 al. 1 P-CO) ; en revanche, les valeurs nominales devraient toujours étre
calculées sur la base des actions représentées ; ¢/ BETTSCHART, RSDA 2008, 157.

122 Cf. not. BOCKLI, Aktienrecht, § 12 no 401 ss.

'23 Rapport explicatif, p. 79.
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D. Actions dispo

Lorsqu’un actionnaire vend des actions nominatives cotées en bourse,
sa banque communique son nom a la société (art. 685¢ CO) et celle-ci ra-
die ID’inscription du registre des actions. Rien n’oblige cependant
I’acquéreur a s’annoncer aupres de la société : celui-ci peut rester ano-
nyme, ce qui donne naissance aux actions dites « dispo »'*.

Bien entendu, 1’actionnaire dispo ne peut exercer aucun droit social
tant qu’il ne s’est pas annoncé (art. 686 al. 4 et 689a al. 1 CO). Cependant,
il n’a guére de motivation a demander son inscription puisqu’il peut mal-

gré tout toucher les dividendes a travers le systéme bancaire'”.

Treés courantes dans la pratique, les actions dispo ont conduit de facto a
la création d’actions sans droit de vote ; néanmoins, leur titulaire a la fa-
culté de demander en tout temps son inscription au registre des actions'*.
Le nombre des actions dispo n’a cessé d’augmenter et représente fré-
quemment 20 % a 40 % des droits de vote des sociétés ouvertes au public,
parfois méme jusqu’a 60 %'*".

La situation créée par la présence d’un grand nombre d’actions dispo
remet en question la formation de la volonté sociale et peut conduire a une
instabilité des rapports de force au sein de la société'*®. En outre, ’existen-
ce d’un grand nombre d’actions dispo contrevient aux principes de trans-
parence et n’est pas souhaitable du point de vue du gouvernement
d’entreprise'®. 1l rend d’emblée vain tout effort que les sociétés pourraient
faire en vue d’encourager leurs actionnaires a exercer leurs droits so-
ciaux : en effet, la société ne peut pas contacter les actionnaires dispo qui

lui sont, par définition, inconnus.

Le Rapport explicatif reconnait que la situation actuelle est insatisfai-
sante mais s’abstient de régler cette question, sous prétexte qu’il n’existe-

24 De maniére générale sur les actions dispo, ¢f. BOCKLI, Aktienrecht, § 6 no 152 ss ; VON

DER CRONE, Stimmrechtsvertretung, p. 12 ss.

BoOcCKLI, Aktienrecht, § 6 no 165.

BockLL, Vorentwurf, p. 15 no 147.

BockLL, Vorentwurf, p. 15.

BockLL, Vorentwurf, p. 16.

HOFSTETTER Karl, Le gouvernement d’entreprise en Suisse, Rapport final du groupe
d’experts sur le gouvernement d’entreprise, economiesuisse (édit.), Zurich 2002 (cité :
HOFSTETTER, Rapport final), p. 22 s.
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rait pas de solution satisfaisante'. Cela n’est pas tout a fait exact ; en par-

ticulier, il n’est pas juste d’affirmer"' qu’une régle qui obligerait les ac-
tionnaires a s’inscrire au registre des actions pour pouvoir percevoir leurs
dividendes serait contraire aux usages du marché international des capi-
taux'*>. D’autres solutions existent que ce soit au niveau d’une simplifica-
tion de I’inscription au registre des actions ou I’introduction d’un systéme
de nominee, comme on le connait aux Etats-Unis'*.

L’ Avant-Projet prévoit seulement un (petit) palliatif : les sociétés dont
les actions sont cotées doivent indiquer, dans la convocation a 1’assemblée
générale, le pourcentage du capital-actions constitué d’actions dispo et qui
sont donc de facto privées de droit de vote (art. 700 al. 2 ch. 4 AP). Cette
mesure de transparence est importante pour estimer les rapports de force
au sein de 1’assemblée générale.

E. Appréciation

De maniére générale, il faut saluer la suppression du vote par défaut
dans le sens des propositions du conseil d’administration'**. Cette suppres-
sion, ajoutée au fait que les abstentions de vote ne comptent plus comme
des votes négatifs, aura vraisemblablement pour conséquence qu’il sera
plus facile pour un groupe d’actionnaires minoritaires de faire passer une
proposition contre la volonté du conseil d’administration.

Le fait qu’il sera nécessaire de convaincre les actionnaires passifs de
voter dans un sens ou dans [’autre (le conseil d’administration n’étant plus
assuré a 1’avance des votes des actionnaires passifs) nous semble étre de
nature a favoriser la transparence et la qualité de I’information transmise
aux actionnaires, car ce travail de conviction obligera le conseil d’admi-
nistration et les actionnaires opposants a se livrer a un vrai débat d’idées
avant I’assemblée générale. Cela représente clairement un progres pour la
démocratie actionnariale.

130 Rapport explicatif, p. 17 ss. Il en va de méme pour le Projet, en dépit des critiques

exprimées pendant la procédure de consultation.

Rapport explicatif, p. 18 s.

BockLL, Vorentwurf, p. 16 ; BOCKLI, Aktienrecht § 6 no 167 ss.

HOFSTETTER, Rapport final, p. 22 s.; HOFSTETTER, Spielregeln, p. 33 ; VON DER
CRONE, Stimmrechtsvertretung, p. 15 s. et 24 ss; ZOBL Dieter/KRAMER Stefan,
Schweizerisches Kapitalmarktrecht, Zurich 2004, p. 83.

Sous réserve de la solution adoptée par le Projet s’agissant des propositions formulées
pendant I’assemblée générale, cf. supra, section I11.B.3, p. 89 s.
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D’aucuns craignent que la réglementation proposée ne conduise a af-
faiblir la représentation des actionnaires « passifs et satisfaits» a

I’avantage des actionnaires « activistes et opposants »'>>.

Il est vrai qu’il devrait étre (Iégérement) plus facile pour un groupe
d’actionnaires minoritaires de faire passer une proposition contre la volon-
té du conseil d’administration.

Toutefois, le systéme inverse (soit 1’actuel), qui a tendance a désavan-
tager les actionnaires activistes et opposants et a renforcer la représenta-
tion des actionnaires passifs et satisfaits, donne surtout au management un
moyen efficace pour se maintenir en fonction (entrenchment), ce qui n’est
pas acceptable du point de vue du gouvernement d’entreprise.

IV. CONCLUSION

Quelles conclusions générales faut-il tirer des propositions de modifi-
cations soumises a notre examen?

Premiérement, les modifications ayant trait a la représentation des ac-
tionnaires et a la comptabilisation des droits de vote nous semblent étre
une avancée positive, dans le sens voulu par le gouvernement d’entreprise.
Ces modifications favorisent la transparence et permettront de mieux re-
fléter la volonté réelle des actionnaires.

Deuxi¢émement, dans la mesure ou les actionnaires ne sont bien sou-
vent pas en mesure d’exiger du management qu’il ne leur accorde plus de
droits que ceux prévus par la loi, le droit dispositif minimum prend une
importance considérable et constitue bien souvent, dans la pratique, les
seuls droits accordés aux actionnaires. Par conséquent, ’amélioration des
standards minimums eu égard aux droits de convoquer I’assemblée géné-
rale, d’inscrire un objet a I’ordre du jour ou d’inscrire une proposition re-
présentent des avancées positives, sous réserve des points que nous avons
signalés et dont on verra s’ils sont modifiés au cours de la procédure 1égi-
slative.

Troisiémement, il nous semble qu’il existe un risque de surréglementa-
tion, en particulier s’agissant des dispositions relatives au lieu de réunion

135 Notamment : economiesuisse, Révision du droit de la société anonyme, Procédure de
consultation sur la révision du droit de la société anonyme et du droit comptable dans
le Code des obligations, dossier politique no 10-2 (20 mars 2006 — disponible sur le
site d’economiesuisse), p. 9.
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de I’assemblée générale et au recours aux médias électroniques. Il n’existe
en effet pas, a notre avis, une nécessité impérative de légiférer sur ces
questions de cette maniere-la ; il serait plus conforme a notre tradition 1é-
gislative de poser seulement les principes généraux dans la loi (immédia-
teté, fiabilité, contrdle des votes) et de laisser ensuite le conseil d’adminis-
tration assumer ses responsabilités.
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