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Sommaire

Confrontées a une période de crise financiér e intense, certaines sociétés sous L BO en difficulté peuvent-elles envisager de
mettre en cause leur banque pour soutien abusif ?

1. - A I'neure ou certains sinterrogent sur I'avenir du leveraged buy outNete 1 (L BO) et, plus spécifiquement, sur le sort
des sociétés sous L BO en cette période de credit crunchNote 2, |a question du champ d'application des régles relatives au
soutien abusif de crédit revét une acuité toute particuliére.

En effet, certains groupes sous L BO ne parviennent plus afaire face aleur échéancier de remboursement dans la
mesure ou |e ralentissement au niveau de lafiliale ne permet plus une remontée suffisante de dividendes pour le
remboursement de la dette d'acquisition par la société mére. Or, dans |e cadre des discussions qui se tiennent ces
temps-ci entre les dirigeants et leurs banquiers pour |e rééchelonnement de la dette senior, certaines banques, fortes de
leurs sOretés considérables et garanties diverses, considerent, pas toujours araison, étre en position de force.

Face a ces banques qui n'hésitent parfois pas a brandir la menace du remboursement obligatoire anticipé de I'encours ou
I'exercice de leurs sliretés, le praticien est fondé a sinterroger sur les conditions de mise en oeuvre du soutien abusif de
crédit.

1. Leprincipedel'irresponsabilite du banquier pour soutien abusif

2.- Aux termesde l'article L. 650-1 du Code de commerce issu de laloi n° 2005-845 du 26 juillet 2005 de sauvegarde
des entreprisesNote 3 : « Les créanciers ne peuvent étre tenus pour responsables des préjudices subis du fait des
concours consentis, sauf les cas de fraude, d'immixtion caractérisée dans la gestion du débiteur ou si les garanties
prises en contrepartie de ces concours sont disproportionnées a ceux-ci. Pour le cas ou la responsabilité d'un créancier
est reconnue, les garanties prises en contrepartie de ses concours sont nulles ».

Certes, en apparence, cet article consacre |e principe d'irresponsabilité des préteurs de deniersNote 4, Avec I'article

L. 650-1, lelégislateur de 2005 a souhaité mettre un terme a une jurisprudence alors constante selon laquelle les
banques pouvaient voir leur responsabilité mise en jeu sil était démontré que leur concours avait contribué a prolonger
artificiellement lavie de I'emprunteur dont la situation était irrémédiablement compromise, a accroitre son passif entre
la date de mise a disposition des concours et |a date d'ouverture d'une procédure collective, et ainduire lestiersen
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erreur quant ala solvabilité apparente du débiteur. Depuis laréforme de 2005, la responsabilité des créanciers peut
désormais étre engagée seulement en cas de fraude, d'immixtion caractérisée et de garanties disproportionnées.

En d'autres termes, la responsabilité pour soutien abusif n'est pas supprimée, ainsi que I'arelevé le Consell
constitutionnel dans sa décision du 22 juillet 2005Noe 5 majs limitée & des cas précis démontrant la mauvaise foi du
créancier et congtitutifs de I'ouverture de |'action en responsabilité.

3. - Toutefois, larédaction del'article L. 650-1 du Code de commerce est si imprécise qu'elle laisse craindre que, dans
I'éventualité ou il est établi qu'une des trois exceptions est remplie, non seulement |a responsabilité de la banque peut
étre engagée mais le tribunal pourra de surcroit prononcer la nullité des garanties détenues par le préteur de deniers. La
sanction de la nullité des garanties est particuliérement lourde car, dans un contexte de liquidation, le préteur se retrouve
en position non plus de créancier privilégié mais de créancier chirographaire.

De la sorte, les sanctions prévues en cas de soutien abusif sont lourdes de conséquences pour le banquier. Mais elles
ont également un impact trés significatif pour I'emprunteur qui peut voir les sliretés qu'il a consenties tout simplement
annulées par le tribunal.

2. Lafraude comme cause deresponsabilité du banquier pour soutien abusif

4. - En premier lieu, les créanciers sont susceptibles d'engager leur responsabilité en cas de fraude. Selon la définition
fournie par |le lexique des termes juridiques, la fraude est « |'action révélant chez son auteur la volonté de nuire a autrui
ou de tourner certaines prescriptions légales ». Le |égislateur adonc visé I'attitude nuisible du créancier privilégiant
uniquement ses intéréts en se livrant & des manoeuvres dans le seul but de maintenir artificiellement I'activité de
I'entreprise, afin d'en masquer la situation réelle, e temps de se désengager au détriment des autres créanciers.

La banque commet donc une faute, assimilable le cas échéant a une fraude, si I'activité de I'entreprise qu'elle persiste a
soutenir en lui renouvelant ou en augmentant les concours, présente des signes évidents et irréversibles de déclin,
c'est-a-dire s la poursuite de |'activité sinscrit dans un cadre de difficultés insurmontables ne pouvant objectivement
aboutir & un redressement économiquelNote s,

Le soutien abusif source de fraude se caractériserait par I'octroi de crédit a une entreprise vouée alaliquidation
judiciaire, c'est-a-dire a une entreprise qui, n'ayant plus de ressources propres et ayant perdu tout crédit, n'ad'autres
perspectives que d'envisager laliquidation. Il faut parallélement que le préteur n'ait eu d'autre but, en apportant son
concours, que de camoufler une situation désespérée pour retarder I'ouverture de la procédure dans le seul dessein de
protéger son intérét propre et non pas de soutenir sincerement |'activité de I'entreprise. |l convient pour autant que la
situation irrémédiablement compromise de I'entreprise ait été connue du banquier au moment de I'octroi du crédit ou du
moins qu'il n'ait pu ignorer celle-ci en fonction des éléments qu'il connaissait ou devait connaltre.

5. - Bien entendu, il est trés peu probable pour le liquidateur (ou le représentant des créanciers) d'une société sous L BO
de voir prospérer une action en soutien abusif & l'encontre des banques en raison d'une fraude éventuelle.

En effet, toute la philosophie de la structure L BO réside dans la bonne santé financiére et opérationnelle de |a société
cible au moment ou la dette est souscrite. Rappelons que les montages L BO sont structurés autour d'une dette
d'acquisition forte contractée au niveau de la société holding pour I'achat de safiliale de telle sorte que le
remboursement de la dette d'acquisition se fait par la holding au moyen de la remontée des dividendes de la part de sa
filiale opérationnelle. En aucun cas, la situation de la société n'a pu étre désespérée ou irrémédiablement compromise a
la date de la convention de crédit. Bien au contraire, le financement a été élaboré sur la base d'états financiers solides et
de prévisionnels trés forts encourageant ainsi les banques a préter et les fonds ainvestir pour réaliser I'effet de levier
pronostiqué.

3. Laprisedegaranties disproportionnées comme cause de responsabilité du
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banquier pour soutien abusif

6. - Les mécanismes de garantie dans les montages L BO prévoient essentiellement :
o I'inscription d'un nantissement par les banques sur les actions de la cible en garantie du prét d'acquisition ;

o la prise de nantissements par |es banques sur les actifs de lafilial e opérationnelle en garantie d'un ou plusieurs crédits
opérationnels (ligne CAPEX, revolver, découvert en compte par exemple) consentis par les mémes banques alafiliae,
sans que celle-ci en ait pour autant besoin, mais pour justifier la prise de slretés réelles sur ses actifs et pour empécher
le groupe d'aliéner les actifs de la cible alors que les banques sont « structurellement subordonnées » en tant que
créanciéres delaholding ;

o la prise de garanties supplémentaires telles que des dél égations de créances (dél égation de créances d'assurance ou
substitution dans I'éventualité ol une clause de garantie de passif était actionnée) ; et

0 une convention de subordination qui prévoit que le prét opérationnel serarembourseé qu'a condition que le prét
d'acquisition soit intégralement payé.

7. - Bien que ces mécanismes de garantie paraissent exorbitants pour la société holding et lafiliale opérationnelle, dans
lapratique, lamise en jeu de laresponsabilité du banquier pour garanties disproportionnées n'est pas sans poser de
difficultés en raison notamment de la rédaction particuliérement imprécise de I'article L. 650-1 du Code de commerce et
du silence de lajurisprudence.

En effet, tout d'abord, la rédaction particuliérement large de I'article L. 650-1 laisse supposer que le [égislateur a
entendu généraliser |'exigence de proportionnalité des garanties sans viser une catégorie de garanties en particulier, de
sorte que lanullité pourrait menacer tant les sliretés personnelles que les siretés réelles mais également, selon la
doctrine, les crédits-baux, les délégations et les lettres d'intentionNote 7, Cette lecture extensive du texte conduit &
considérer indistinctement e garant dirigeant du garant non dirigeant entérinant ainsi |a jurisprudence NahoumNote 8,

Lelégislateur de 2005 n'a pas non plus posé de critére ou seuil permettant d'appréhender la disproportion d'une garantie,
ce qui n'a pas mangué d'inquiéter plusieurs députés lors des débats parlementaires : « Encore faudra-t-il déterminer ce
qui est disproportionné. A cet égard, je ne suis pas persuadé que le présent texte éclairerale jugement du tribunal »Note
9, Cette impression laisse |e juriste dans |'expectative puisque rien ne permet de déterminer |e caractére disproportionné
d'une garantie, pas méme la jurisprudence civile et commerciale existante qui n'a apporté aucune précision sur les
garanties susceptibles d'étre sanctionnées en raison de leur caractére disproportionné.

8. - Si I'on se penche ensuite du cbté de la jurisprudence existante, on sapercoit que :

o lajurisprudence relative ala disproportion de la siireté garantie par rapport ala situation du garant n'est pas
transposable pour évaluer |e caractére proportionné, ou non, d'une garantie bancaire en raison du caractére
particulierement sophistiqué des mécanismes et des montages de financement L BO et de lavie des affairesen
généralNote 10 ;

o lajurisprudence relative aladisproportion de la slreté consentie par rapport ala créance garantie est inexistante en
dehors de quel ques décisions rendues sur le fondement de I'article 2161 du Code civil qui sinscrivent dans le seul
contexte immobilier pour des contestations d'hypothequesNote 11,

Ainsi, l'article L. 650-1 qui fait peser la menace de sanction sans fournir d'indication pour |'appréciation du caractére
disproportionné crée une insécurité que la jurisprudence, silencieuse sur la question, ne comble pas.

9. - Dans ce contexte, la doctrine prodigue une appréciation au regard des concours octroyés et une comparaison entre
I'ensembl e des garanties et |'ensemble des engagements du banquier, étant entendu, toutefois, que le montant global des
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garanties peut excéder celui des crédits sans quiil soit pour autant disproportionnéNote 12, Tel est, par exemple, le cas
lorsque le préteur exige un cautionnement solidaire pour une seule créance : « les juges devront donc intégrer différents
paramétres tel's le montant du crédit, labonne foi des parties, I'importance du passif, la présence d'autres créanciers, la
qualité de la caution ou encore la nature des crédits consentis ».

10. - Interrogé sur la question lors des débats parlementaires, le garde des Sceaux a considéré qu'« il sagitici de viser
les prises de garanties inhabituelles au regard de la pratique. 1l va de soi que les crédits immobiliers qui sont consentis
en échange d'une hypothéque sur la totalité du bien alors qu'ils n'en financent qu'une partie demeurent possibles puisgque
telle est la pratique »Note 13, |_a disproportion sapprécierait alors au regard des pratiques bancaires usuelles particuliéres
a chaque contrat.

Bien que rassurants, les propos du ministre rappellent indirectement que la détermination du caractére disproportionné
d'une garantie reléve de |'appréciation souveraine des juges du fond, sans méme préciser qu'il reviendraala Cour de
cassation de trancher la question de la date prise en considération pour considérer le caractére disproportionné de la
garantie : date de prise des garanties ou date du litige.

11. - Face au débiteur en difficultés, le banquier aintérét a utiliser les outils juridiques qui rendront les procédures
préventives attractives. A cetitre, la procédure de conciliation et la procédure de sauvegarde limitent le risque
d'annulation des garanties prises en contrepartie des concours consentis par le banquier . En effet, en participant a
I'accord homologué conclu entre le débiteur et ses principauix créanciers, le banquier consolide sa position puisque la
procédure de conciliation est ouverte au débiteur rencontrant des difficultés ou n'étant pas en état de cessation des
paiements depuis plus de quarante-cing jours. Ainsi, le risgue de sanction (responsabilité du créancier et annulation des
sOretés consenties au cours de la période suspecte) est considérablement diminué puisgue, dans le jugement
d'’homologation, le tribunal vérifie que I'accord ne porte pas atteinte aux intéréts des créanciers non signataires (ce qui
exclut lasignature d'un accord contenant des garanties disproportionnées) et assure que le débiteur n'est pas en état de
cessation des paiements (C. com. art. L. 611-8, I1). Le jugement d'homol ogation publié supprime donc tout risque de
remontée de la date de cessation des paiements antérieurement a ce jugement, quand bien méme les conditions
d'ouverture de la conciliation seraient ultérieurement contestées.

Ainsi, la conciliation diminue fortement les risques liés ala période suspecte et les risques d'application de I'article
L. 650-1 pour les cas de garanties disproportionnées, dés lors que I'accord de conciliation est homologué. Toutefais,
I'homol ogation ne peut empécher que la nullité des garanties soit prononcée et la responsabilité du banquier soit
engagée en cas dimmixtion caractérisée du créancier une fois la procédure de conciliation clbturée.

4. L'immixtion caractérisée dansla gestion du débiteur comme cause de
responsabilité du banquier pour soutien abusif

12. - L'article L. 650-1 dispose que les créanciers peuvent voir leur responsabilité engagée et leurs slretés annulées en
cas dimmixtion caractérisée dans la gestion du débiteur.

Cette exception au principe d'irresponsabilité des créanciers n'est pas |a non plus sans poser de difficultés. Lanotion
« dimmixtion caractérisée » n'est définie ni par laloi ni par lajurisprudence.

Cependant, tout laisse a penser qu'a travers cette notion, le Iégislateur a voulu se référer ala notion déja existante de

« gestion de fait ». Dans ce cas, laloi du 26 juillet 2005 qui aintroduit I'article L. 650-1 dans le Code commerce
consacre un arsena de sanctions particuliérement lourd al'encontre de tout banquier qui pourrait agir en dirigeant de
fait. Outre, les sanctions applicables en cas de comblement de passif, faillite personnelle ou banqueroute, le banquier
dirigeant de fait peut en plus voir sa responsabilité engagée pour soutien abusif et donc voir toutes ses sliretés annul ées.

Or, tout comme pour la notion de « garanties disproportionnées », il n'existe dans les textes aucun indice ni référentiel
pour estimer « I'immixtion caractérisée ». D'autant qu'il peut arriver que la convention de crédit porte en elle la source
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du paradoxe et de la confusion.

13. - En effet, les contrats de financement font peser sur I'emprunteur, la caution (souvent société holding) et lesfiliales
opérationnelles des déclarations et garanties ainsi que des engagements de faire et de ne pas faire qui Sappliquent de
maniére continue pendant toute la durée de la convention, tant que le crédit (en principal et intéréts) n'est pas remboursé
dans son intégralité.

Il peut sagir :

o d'engagements d'information de type financier (relatifs par exemple aux comptes, budget, ratios financiers,
transmission d'une attestation de conformité, états financiers) ;

o d'engagements de type cor porateNoe 14 (réunion d'information ala demande du préteur, notification obligatoire par
I'emprunteur au banquier de divers événements tels qu'un changement de contr6le, un évenement significatif
défavorable, |'existence d'un litige significatif), et

o d'engagements de type opérationnel (tels que par exemple l'interdiction de réaliser des investissements supérieurs aun
certain montant généralement tres bas, I'interdiction de procéder a des opérations de restructuration, des cessions ou des
opérations sur capital).

14. - Peut-on considérer de maniére in abstracto que ces clauses rédigées dans I'intérét du banquier constituent une

« immixtion caractérisée » de ce dernier dans la gestion du débiteur ? Selon ladoctrine, « ne peut étre définie comme
une immixtion caractérisée la pratique dite des sliretés négatives, interdisant au client de prendre uneinitiative
particuliére sans |'autorisation de |a banque créanciere, telle que la vente d'un bien ou I'inscription d'une slireté au profit
d'untiers. Il sagit 1a d'une mesure de protection destinée ainformer la banque de I'évolution de son risgue et non pas
d'un acte de gestion »N°t€ 15 | ajurisprudence de la Cour de cassationNo® 16 quant & elle est constante sur le fait que la
gestion de fait se vérifie par des actions positives de direction dans |'entreprise débitrice. En d'autres termes, le préteur
aurad( sétre substitué au dirigeant de droit pour prendre les décisions de gestion importantes.

15. - Qu'en est-il maintenant si le contrat de financement prévoit par ailleurs que le manguement a un des engagements
d'information, corporate ou opérationnel, constitue un cas de défaut susceptible d'entrainer, sil était vérifié, le
remboursement obligatoire anticipé de la dette ?

En sanctionnant de cette sorte un manquement a une des nombreuses obligations visées au contrat par I'obligation de
rembourser par anticipation la dette, le contrat biaise les rapports entre I'emprunteur et le banquier ; le premier devant
rendre compte scrupuleusement au second qui dispose d'un pouvoir de sanction déterminant a son encontre.

16. - Ladéformation des rapports entre I'emprunteur et son banquier, telle que reflétée dans la trés grande majorité des
contrats de crédit, se vérifie tout particuliérement dans certains cas. C'est |e cas, par exemple, lorsque le contrat de
financement prévoit que I'ouverture par I'emprunteur d'une procédure de mandat ad hoc constitue un cas de défaut alors
gue le méme contrat de financement stipule, par ailleurs, que I'emprunteur peut renégocier atout moment ses ratios
sachant que, dans la pratique, les ratios financiers se négocient presque toujours sous |'égide d'un mandataire ad hoc.
Cette situation paradoxal e met clairement en évidence, sinon la subordination du débiteur, au moins |'ascendance du
banquier puisque, quelque soit la décision cornélienne prise par I'emprunteur, il se retrouvera de toute fagon ala merci
des banques :

0 soit I'emprunteur refuse de renégocier sesratios : dans ce cas, il est en bris de covenantsNote 17, ce qui constitue un cas
de défaut entrainant le remboursement obligatoire ;

0 soit I'emprunteur refuse d'étre en bris et décide de renégocier les ratios avec ses créanciers dans le cadre d'un mandat
ad hoc : dans ce cas, la dette devient également remboursable par anticipation par 1a simple ouverture du mandat ad
hoc ;
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0 soit I'emprunteur décide de renégocier ses ratios sans I'assistance d'un mandataire ad hoc : dans ce cas, le déséquilibre
entre les parties devient absolu et les exigences des banques illimitées puisque celles-ci pourront a tout moment dans les
négociations menacer leur interlocuteur d'actionner I'exigibilité et donc de provoquer lafaillite de la société débitrice.

17. - Maisl'incohérence est poussée a son paroxysme lorsque la documentation financiére fait peser sur I'emprunteur
des obligations contra legem. Il en est ainsi, par exemple, lorsgue le contrat de financement prévoit que |'ouverture par
le débiteur d'une procédure de sauvegarde ou de redressement judiciaire constitue un cas de défaut déclenchant
I'exigibilité anticipée de la dette. Ces clauses existent dans un grand nombre de conventions de financement L BO alors
qu'elles contredisent I'interdiction et la suspension des poursuites et des voies d'exécution, d'une part, et le principe de
['absence de déchéance du terme consacré par le Code de commerce, d'autre part : « Le jugement d'ouverture ne rend
pas exigibles |es créances non échues a la date de son prononcé. Toute clause contraire est réputée non écrite » (C.
com,, art. L. 622-29).

18. - Comme les quelques exemples précités (de maniére non exhaustive) l'illustrent, I'analyse in abstracto des
stipulations de la documentation financiére est déja, a elle seule, compromettante pour le banquier en dépit de quelques
imprécisions que ni I'ordonnance n° 2008-1345 du 18 décembre 2008 ni le décret n° 2009-160 du 12 février 2009 n'ont
mal heureusement éclaircies.

19. - Entout état de cause, il est trés vraisemblable que lesincertitudes actuelles de notre droit positif soient bient6t
comblées par une jurisprudence que la conjoncture solliciterainéluctablement. C'est pourquoi, les tribunaux qui
procederont a une analyse in concreto, auront bient6t a apprécier dans quelle mesure certaines pratiques de place sont
congtitutives d'un soutien abusif de crédit, a savoir : (i) larevendication par les banques de droits, certes conférés en
vertu du contrat, mais qui peuvent serévéler a minima illégitimes, (ii) une déloyauté al'égard de I'emprunteur en se
fondant sur une convention transposée d'un modéle anglo-saxon de surcroit mal traduit, (iii) un manque d'intégrité
découlant d'une interprétation partiale de lalettre du contrat oubliant parfois son esprit et safinalité, ou encore (iv) le
déploiement d'un arsenal menacant a des fins d'intimidation.
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Note 16 Cass. com., 12 juill. 2005, n° 02-19.860, n° 03-14.045, n° 03-15.855 : JurisData n° 2005-029487 ; JurisData n° 2005-029479.

Note 17 Ratios financiers.

© LexisNexis SA



