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Introduction 


			par


			Andra COTIGA


			1.	Le 24 février 2012, le Centre de Recherches de la Faculté Libre de Droit, Université Catholique de Lille, a organisé un colloque-séminaire dédié à la forme juridique de Société Européenne (SE). Les travaux présentés lors de ce colloque ont d’abord fait l’objet d’une publication immédiate dans le numéro du mois de mai de la même année de la revue lamy droit des affaires. Ensuite, les contributeurs ont accepté de rédiger chacun un deuxième texte, plus fouillé, afin de les réunir dans le présent ouvrage qui propose une lecture de la SE fondée par excellence sur la réalité statistique récente. Dans la mesure où la majorité des articles a été réalisée un peu avant juillet 2012, l’arrêt Vale rendu par la Cour de Justice de l’Union européenne dans la lignée de l’arrêt Cartesio, n’a pas pu nourrir la réflexion générale (1). 


			2.	Les deux premières contributions réalisées par Laurence Cuillier, Luc Julien-Saint-Amand et Arnd Becker – auteurs du rapport commandé par la Commission européenne en 2008 en vertu de l’article 69 du règlement n° 2157/2001 – mettent en exergue les résultats des premières études empiriques relatives à la SE réalisées dans l’Union européenne (UE) et l’Espace economique européen (EEE) (2). Ces données sont essentielles à plus d’un titre. 


			3.	D’abord, les études empiriques analysent les législations nationales des États membres UE/EEE relatives à la SE qui ont mis en place les options laissées ouvertes par le règlement ou qui ont opéré un renvoi aux dispositions nationales applicables aux sociétés anonymes (SA). Parmi les États membres offrant un régime juridique SE/SA attractif se distingue le Luxembourg, raison pour laquelle une réflexion à son égard a été réalisée par Arnd Becker. 


			4.	Ensuite, les principales motivations des opérateurs économiques à utiliser la forme juridique de SE y sont mises en relief. Il est ainsi intéressant de constater que le choix de la SE en lieu et place d’une forme juridique nationale de société est fondé sur une analyse coût-bénéfices dans le cadre de laquelle plusieurs avantages sont recherchés par les entreprises : la mobilité transfrontalière, l’image européenne, le contournement de l’environnement juridique national lorsque ce dernier impose le système dualiste et la codétermination dans les structures de gouvernance des sociétés anonymes nationales. Luc Julien-Saint-Amand a souligné lors du colloque que les normes impératives relatives aux formes juridiques nationales de sociétés sont, en fonction de leur teneur, de nature à encourager ou non la constitution de SE. C’est essentiellement ce qui explique le nombre le plus élevé de SE enregistré dans certains États membres tels que l’Allemagne ou la République Tchèque. Notons que l’analyse a été conduite dans l’optique des actionnaires majoritaires. Une prise en considération des intérêts des salariés ou des actionnaires minoritaires pourrait conduire à des résultats différents quant aux raisons motivant l’exercice ou l’absence d’exercice d’un choix normatif en faveur de la SE. 


			5.	Partant de ces constats empiriques, une série non-exhaustive de rapports par pays a tenté d’approfondir les raisons pour lesquelles ces deux pays se trouvent en tête de liste quant à la constitution des SE. Les conclusions auxquelles les auteurs aboutissent sont de nature à renverser le mythe de l’attractivité de l’environnement juridique local réservé par les législateurs nationaux allemand et tchèque à la SE.


			6.	A travers son étude, Peter Jung a démontré que le nombre de constitutions de SE en Allemagne s’apparente seulement à un « succès relatif » de cette forme juridique qui s’explique essentiellement par la rigidité des règles relatives à la société anonyme et au régime juridique impératif de la codétermination en droit allemand. Le caractère contraignant du droit national des sociétés assure en grande partie cette réussite relative de la SE auprès des opérateurs économiques déjà installés en Allemagne. La SE ne dispose pas dans cet État d’une attractivité propre, ni ne provoque un engouement des entreprises installées dans d’autres pays vers l’Allemagne afin d’y constituer une SE (3). 


			7.	Katrin Deckert atténue l’idée selon laquelle le contournement du régime juridique de codétermination, tel qu’appliqué en Allemagne, doit être interprété comme affectant de façon absolue l’intérêt des travailleurs. L’auteur détermine également dans quelle mesure le passage à la SE est réellement réalisé par les entreprises afin d’échapper à l’implication des travailleurs dans la gouvernance d’entreprise. Dans les deux hypothèses les réponses sont nuancées car il semble qu’il n’existe pas une seule et unique vérité sur ces deux points. D’abord, la codétermination peut être qualifiée de bonne ou mauvaise en fonction de l’optique dans laquelle l’on se place, celle des travailleurs ou bien celle des investisseurs. Ensuite, le contournement de la participation des salariés à la gouvernance d’entreprise n’est qu’une raison parmi d’autres pour lesquelles les entreprises allemandes optent pour la forme juridique de SE. 


			8.	Horst Eindemüller et Jan Lasak ont tenté de trouver une réponse à l’énigme de l’existence du plus grand nombre de SE en République tchèque. Serions-nous en présence d’un « effet tchèque » dans l’UE/EEE en matière de constitution de SE rappelant le fameux « effet Delaware » aux États Unis ? Ce rapport par pays a montré le caractère invraisemblable d’une telle hypothèse. Parce que les entreprises opérant sous la forme de SE en République tchèque ont motivé leur stratégie juridique par l’attractivité de la SE comparée aux formes juridiques nationales, tout comme dans le cas de l’Allemagne. Ainsi la grille d’analyse mise en exergue par le rapport Ernst and Young qui fait référence à l’image de la SE, la simplification de la structure de gouvernance de la société et la mobilité transfrontalière a été citée par les acteurs économiques questionnés comme étant déterminante pour l’adoption du statut de SE. Cependant, une question restait pendante : comment est-il envisageable de créer autant de SE alors que le capital minimal requis et fixé à 120 000 euros représente une somme non négligeable dans un État dont l’économie est relativement modeste ? Les deux auteurs ont démontré la manière de laquelle en République tchèque des SE coquilles vides sont créées en échange d’une provision bancaire initiale de 120 000 euros qui est ensuite retirée de la banque. Cette SE coquille vide sera vendue à un utilisateur pour la modique somme variable entre 3000 et 7000 euros. Contraire aux normes à la fois tchèques qu’européennes de droit des sociétés, cette pratique explique la prolifération d’autant de SE en République tchèque au profit d’entreprises de petite taille alors que le statut SE a été conçu pour des grandes sociétés transfrontalières. Malheureseument, pour des raisons de copyright, cette contribution au colloque de Lille ne peux pas faire l’objet d’une publication dans le présent ouvrage, les droits d’auteur ayant été cédés auparavant au Journal of corporate law studies. Néanmoins les résultats de cette recherche sont disponibles en anglais à l’adresse http://www.ssrn.com. 


			9.	La contribution de Catherine Cathiard aborde l’importance de la mobilité transfrontalière pour les entreprises et explique l’opération de transfert de siège de la SE vers et depuis la France. Ce thème est particulièrement délicat, la Commission européenne ayant à nouveau introduit dans sa consultation de février 2012 la question de savoir si la mobilité de la SE doit être accrue à travers un détachement entre le siège statutaire et le siège réel. Les exemples donnés dans le cadre de cette contribution sont de nature à justifier comment le déplacement du siège réel avec changement du siège statutaire, tel qu’il est actuellement possible, peut être déjà une opération stratégique profitable pour les entreprises même si elle ne permet pas de modifier librement le droit des sociétés initialement applicable à une SE. Sans doute, les réponses ainsi apportées se trouveront elles bientôt renouvelées sous l’impact des travaux récents de la Commission européenne. En effet, une consultation publique a été lancée seulement ce 13 janvier 2013 qui porte sur la brûlante question du transfert de siège statutaire des entreprises http://ec.europa.eu/internal_market/company/news/index_fr.htm. Les entreprises opérant sous la forme de SE semblent être tout aussi bien concernées que les entreprises opérant sous une forme juridique nationale. 


			10.	Le présent ouvrage aurait eu tort de se terminer sans une perspective sur la SE à la lumière de la réactivité des marchés boursiers. C’est Cristian Ben Lakdar et Grégoire Cauchie qui se sont attachés à démontrer économétriquement la réaction positive des actionnaires investisseurs vis-à-vis du passage des entreprises d’une forme juridique nationale vers la forme juridique de SE. Ces travaux s’inscrivent directement dans la lignée des analyses menées par Roberta Romano aux États Unis à propos de la réactivité des marchés financiers à la constitution de sociétés dans l’État du Delaware ainsi que des statistiques réalisées par Horst Eidenmüller et ses collégues en Europe (4). Le thème de la SE est ainsi placé dans le cadre général du law and economics. En dépit de la résistance des systèmes juridiques continentaux à une analyse sensible aux arguments économiques, une telle approche encourage la convergence des débats liés à l’évolution du droit des sociétés en Europe et aux États Unis. Ce qui est incontestablement une avancée pour le droit international et le droit comparé des sociétés.


			

				


				

					 (1)  CJUE, 12 juillet 2012, aff. Vale, n° C-378/10. Cependant, cet arrêt ne modifie pas les solutions rendues par la Cour de justice de l’Union européenne en droit international des sociétés. Au contraire, l’arrêt Vale confirme les arrêts précédents, et en particulier l’arrêt Cartesio, CJCE, 18 décembre 2008, aff. n° C-210/06, abordé dans certaines contributions à cet ouvrage. 


				


				

					 (2)  Depuis 2008, d’autres études empiriques concurrentes ont été réalisées à propos de la société européenne. Nous avons connaissance en ce sens de celles disponibles dans la base de données European Trade Union Institut, disponible sur http://www.etui.org/, ainsi que des données assemblées par l’étude de H. Eidenmüller, A. Engert et L. Hornuf, « Incorporating Under European Law : The Societas Europaea as a Vehicle for Legal Arbitrage », décembre 2008, disponible sur http://ssrn.com/abstact=1316430. 


				


				

					 (3)  Pareil arbitrage normatif vertical qui fonctionne à rebours confirme l’étude de H. Eidenmüller, A. Engert & L. Hornuf, « Incorporating Under European Law : The Societas Europaea as a Vehicle for Legal Arbitrage », op. cit. Voy. également notre contribution « La forme juridique de SE et la compétition entre systèmes normatifs », RLDA, n° 71, 2012, p. 139. 


				


				

					 (4)  H. Eidenmüller, A. Engert, & L. Hornuf, « The Societas Europaea : Good news for European firms », EGCI Working Paper Series in Law, n° 127/2009, disponible sur http://ssrn.com/abstract=1409555.


				


			


		


	

		

			
Statut de la Société Européenne : bilan et perspectives. Etude Ernst & Young (1) sur le fonctionnement et l’impact du statut de la Société Européenne (SE)


			par


			Luc JULIEN-SAINT-AMAND


			Docteur en droit, avocat, associé – Ernst & Young, Société d’Avocats


			Laurence CUILLIER


			Avocat – Ernst & Young, Société d’Avocats


			11.	La forme juridique de la Société Européenne ou « Societas Europaea » (SE) croît en popularité depuis son entrée en vigueur. Le nombre total de SEs immatriculées au sein de l’Union Européenne (UE) et de l’Espace Economique Européen (EEE (2)) reste toutefois relativement modeste. Afin d’accroître l’attractivité de la SE, plus de flexibilité devrait être introduite dans son statut concernant, en particulier, les règles relatives à la procédure de négociation sur l’implication des travailleurs. Les entreprises de petite taille pourraient par exemple en être dispensées et les différences concernant l’implication des travailleurs entre le statut sur la SE et la Directive sur les fusions transfrontalières pourraient être atténuées. Une harmonisation accrue en droit des sociétés européen et en droit fiscal améliorerait également l’attractivité de la SE.


			Introduction 


			12.	Le 8 octobre 2001, après plus de 30 années d’intenses débats et de difficiles négociations, le Conseil des ministres de l’Union européenne a formellement adopté le Règlement du Conseil (CE) n° 2157/2001 (« Règlement SE ») créant ainsi le statut de la Société Européenne (SE), ainsi que la Directive du Conseil 2001/86/EC (« Directive SE ») qui complète le statut de la SE au regard de l’implication des travailleurs. Cette législation est entrée en vigueur le 8 octobre 2004, date à laquelle, en principe, la nouvelle entité juridique devenait disponible aux sociétés menant une activité dans plus d’un État membre de l’Union Européenne.


			13.	L’article 69 du Règlement SE prévoit qu’au plus tard « cinq ans après l’entrée en vigueur du présent règlement, la Commission présente au Conseil et au Parlement un rapport sur l’application du règlement et, le cas échéant, des propositions de modifications ». Dans cette optique, la Commission Européenne a commandé une étude sur le fonctionnement et l’impact du statut de la SE. L’étude, réalisée par Ernst & Young Société d’Avocats, avait pour objectifs de fournir un panorama de la législation pertinente applicable dans 25 États membres de l’UE/EEE, d’établir un inventaire des SEs existantes, d’analyser les données collectées et d’identifier les principales motivations pour former ou non une SE, les principales tendances et les problèmes pratiques. Cette étude devait déboucher sur une conclusion analytique centrée sur l’efficacité du statut de la SE. Les résultats globaux de cette étude devaient permettre à la Commission Européenne de mieux saisir la façon dont et le degré de flexibilité avec lequel le Règlement européen a été mis en œuvre dans les différents États membres de l’Union Européenne et de l’Espace Economique Européen, ce qui lui permettrait in fine de mieux comprendre en quoi le statut de la SE pouvait être amélioré. 


			14.	Ernst & Young Société d’Avocats, assisté de ses partenaires dans chacun des 25 États couvrant l’étude, a ainsi fait une comparaison du régime applicable à la SE dans chacun de ces États, ainsi qu’une comparaison du régime de la SE par rapport à celui de la SA. Cette étude était également l’occasion de dresser un inventaire des SE existantes dans chacun des 30 États membres de l’UE / EEE au vu de leur taille, des méthodes de formation utilisées et de leur secteur d’activité. L’objectif était de mener une enquête auprès d’une soixantaine d’entre elles pour comprendre leurs motivations quant au choix de cette forme sociale et de relater les conditions dans lesquelles ces sociétés ont été créées.


			15.	L’étude identifie les États dans lesquels la SE connaît le plus grand succès et en indique les raisons. Elle précise quels États offrent la plus grande flexibilité, et au sein de chaque État, quels facteurs favorisent le choix pour cette forme sociale et quelles difficultés sont rencontrées dans la mise en place et le fonctionnement de la SE.


			16.	Dans l’appréciation de la notion de flexibilité, le point de vue de l’actionnaire majoritaire (« l’investisseur ») a été adopté. Il nous faut alors rappeler que si la position d’autres acteurs devait être prise (actionnaires minoritaires, créanciers, salariés ou autorités), une même étude du régime applicable à la SE pourrait conduire à un tout autre résultat. 


			17.	C’est sur la base de cette étude actualisée, qu’il est proposé ci-après de dresser une cartographie des législations applicables à la SE (I), de faire un inventaire circonstancié des SEs existantes (II), d’opérer une synthèse à l’aide des deux outils précités (III), de cerner les principaux motifs de création d’une SE (IV) et d’adopter une vision prospective sur le présent et l’avenir du statut de la SE dans l’UE et l’EEE (V).


			
I. – La constitution d’un panorama juridique de la SE


			18.	Nous avons préparé des questionnaires détaillés qui ont été envoyés à des avocats au sein des 25 États membres objets de l’étude. Le but était d’obtenir une vision précise de la législation nationale applicable à la SE, tant du point de vue de l’application des trente deux options laissées ouvertes par le Règlement SE que des huit options offertes par la directive SE.


			19.	D’un côté, ces options tendent principalement, pour les différentes méthodes de formation d’une SE, à la protection des intérêts des parties prenantes (en particulier les associés minoritaires, les créanciers, les salariés et les intérêts publics). D’un autre côté, de nombreuses options concernent la gouvernance de la SE. Même si les deux systèmes moniste et dualiste sont autorisés dans la SE, de nombreuses dispositions du Règlement SE concernent la gouvernance de la société : en particulier la composition des organes sociaux, la nomination et la désignation des membres, leur droit d’information, la majorité requise, la répartition des compétences, les règles de déroulement des assemblées générales, etc.


			20.	Les réponses concernant chaque État membre ont été présentées dans une annexe 1 à l’étude, sous le titre « Panorama juridique ». A partir de ces données, nous avons élaboré un tableau synoptique dans le but (i) d’évaluer les modalités de levée des options dans les différents États membres et (ii) d’identifier si les États membres peuvent être regroupés selon le degré de flexibilité et d’attractivité de leur législation nationale au regard de la SE (« la forme nationale de la SE »). Sur la base de ces tableaux, nous avons mené une comparaison selon deux niveaux d’analyse. Premièrement, nous avons comparé la levée des options offertes par le Règlement SE avec les législations nationales applicables à la SE dans les différents États membres pour mesurer la relative flexibilité et attractivité du régime de la SE dans les divers États membres (3) et ainsi déterminer si les États membres peuvent être regroupés en fonction de celle-ci (Analyse inter États membres). Nous avons dans un second temps, dans le but d’identifier dans quel État membre les règles applicables à la SE sont plus ou moins attractives que les règles respectivement applicables aux sociétés anonymes nationales, comparé les règles applicables aux SEs avec celles applicables aux sociétés anonymes nationales (Analyse intra États membres). 


			
1. – Analyse inter États membres


			21.	Un premier classement des États membres analysés a été établi sur la base de leurs modalités de levée des options offertes par le Règlement SE. Ce classement met en lumière que la majorité des États membres sont dans des situations comparables, deux États membres offrent un régime SE plus flexible et attractif (Luxembourg et Italie) et quatre autres offrent un régime SE plutôt rigoureux (Portugal, Allemagne, France et Autriche).


			22.	La synthèse de ce classement est illustrée par le schéma suivant : 


			Classement des États Membres selon les modalités de levée des options offertes par le Règlement SE


			[image: 205454.png]


			Le schéma ci-dessus recense le total des points de flexibilité (ordonnées) et d’inflexibilité (abscisses) obtenus par chaque État membre concernant les modalités de levée des options offertes par le Règlement SE. Un point d’inflexibilité est attribué à un État si, en comparaison avec les options levées par les autres États membres, les règles applicables à la SE dans cet État sont moins flexibles. Un point de flexibilité est au contraire attribué si les règles applicables à la SE sont plus favorables en fonction de la levée d’options de l’État étudié.


			23.	Un deuxième classement des États membres a été établi sur une base de comparaison entre les différentes règles nationales applicables tant aux sociétés de capitaux qu’aux SEs par renvoi explicite du Règlement. Ici encore, les États membres dans leur majorité sont à un niveau d’attractivité comparable. Trois États membres se distinguent par un niveau d’attractivité sensiblement plus élevé, à savoir le Royaume-Uni, le Luxembourg et l’Italie. Le niveau supérieur d’attractivité de ces États peut s’expliquer tout d’abord par le fait que leur législation nationale ne prescrit en général aucune protection particulière des différentes parties prenantes (associés minoritaires, créanciers etc.) dans le cadre de la formation d’une SE ou alors dans le cadre du transfert de son siège social. De plus, leur législation nationale autorise en général des solutions flexibles quant aux conditions pour devenir membre d’un organe social dans la mesure où elles permettent toutes aux entités juridiques d’être membre d’un organe social et ne prescrivent aucune condition d’inéligibilité. 


			24.	Là encore, la synthèse de ce classement est illustrée par le schéma ci-après :


			Classement des États Membres selon la flexibilité de leurs règles nationales applicables aux sociétés de capitaux
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			Le schéma ci-dessus recense le total des points de flexibilité (ordonnées) et d’inflexibilité (abscisses) obtenus par chaque État membre en fonction de leurs règles nationales applicables aux sociétés de capitaux. Un point d’inflexibilité est attribué à un État si, en comparaison avec les règles nationales applicables aux sociétés de capitaux, les règles applicables à la SE dans cet État sont moins flexibles. Un point de flexibilité est au contraire attribué si les règles applicables à la SE sont plus favorables que celles applicables aux sociétés de capitaux de l’État étudié.


			25.	In fine, nous avons combiné les résultats des deux analyses, c’est-à-dire la levée des options offertes par le règlement et les règles nationales relatives aux sociétés de capitaux également applicables à la SE. Le but de cette combinaison est de pouvoir dresser une conclusion quant à la flexibilité et l’attractivité des règles applicables à la SE dans les différents États membres. 


			26.	La combinaison de ces deux niveaux d’analyse a été schématisée ainsi qu’il suit :


			Flexibilité de la SE (Analyse combinée inter État Membres)
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			Le schéma ci-dessus s’interprète comme suit :


			• Le point de départ des flèches pour chacun des États Membres (axe des ordonnées) montre le degré de flexibilité de la législation nationale applicable aux sociétés de capitaux et également applicable aux SEs par renvoi explicite du Règlement (axe des abscisses).


			• Les carrés jaunes montrent comment le degré de flexibilité de la législation applicable dans chaque État Membre est impacté par le choix de levée ou non des options laissées ouvertes par le Règlement SE et les modalités de levée d’option le cas échéant. 


			27.	La conclusion est que la majorité des États membres, en ce qui concerne leurs règles nationales applicables à la SE, ont un niveau relativement comparable d’attractivité. Le Luxembourg et l’Italie affichent le niveau le plus élevé de souplesse et d’attractivité dans la mesure où la législation nationale applicable à la SE apparaît ab initio comme très flexible et que la flexibilité de cette dernière a encore été accrue par le choix et les modalités de levée d’options du Règlement SE. Le Royaume-Uni présente un niveau élevé de souplesse et d’attractivité : la législation britannique applicable à la SE est souple, la flexibilité a toutefois été atténuée du fait du choix et des modalités de levée d’options du Règlement SE. A contrario, selon ces mêmes mesures, l’Allemagne et Chypre ont le plus bas niveau de souplesse et d’attractivité, ces deux États membres ont déjà à la base des législations nationales applicables à la SE considérées comme peu attractives et le niveau d’attractivité de celles-ci s’est encore dégradé par le jeu des options laissées ouvertes par le Règlement SE.


			
2. – Analyse intra États membres


			28.	La comparaison intra État membres entre les règles applicables à la SE et les règles applicables aux sociétés de capitaux nationales révèle que la SE est essentiellement traitée dans chaque État membre comme une société anonyme : dans la grande majorité des cas, le statut de la SE est similaire à celui d’une société de capitaux nationale. Il est à noter que les États membres dans leur majorité proposent un statut de SE avec une meilleure protection des actionnaires minoritaires et que beaucoup d’entre eux prévoient également une meilleure protection des créanciers. Cela est lié à la nature transfrontalière de la SE et au besoin d’une protection particulière des créanciers et des minoritaires. Inversement, en ce qui concerne la gouvernance d’entreprise, le statut de la SE semble être généralement plus souple que la loi nationale sur les sociétés anonymes. Cela est dû au fait que de nombreuses options prévues par le statut de la SE ont été adoptées par les États membres, ce qui aboutit à un résultat offrant plus de possibilités et à des règles applicables à la SE moins rigides que les lois nationales applicables aux sociétés anonymes.


			29.	Toutes ces réflexions sur la flexibilité des SEs sont instructives et apportent des éclairages tout à fait intéressants sur la culture juridique des différents États. Pour autant, elles ne permettent pas sauf exception d’expliquer la décision ou non de créer une SE ni de fixer le lieu de son siège social. C’est ce qui résulte de l’inventaire des SEs existantes et de l’analyse des principales tendances liées à la constitution des SEs. 


			
II. – Aperçu de la réalité opérationnelle des SEs 


			30.	L’étude Ernst & Young a permis d’établir avec exactitude le statut actuel et dynamique de la SE dans l’UE / EEE. Sur la base de nos recherches à travers les registres du commerce dans toute l’UE /EEE et des questionnaires envoyés à toutes les SEs existantes, nous avons obtenu une image claire des SEs existantes dans l’UE / EEE.


			31.	Au 1er juin 2012, un total de 1 286 SEs étaient immatriculées dans 22 des États membres de l’UE / EEE, soit 917 SEs de plus que lors de la conduite de l’étude Ernst & Young de 2009, ce qui souligne l’accroissement important du nombre de créations. Les informations actualisées démontrent qu’après une période initiale de relative stagnation, le nombre de SEs nouvellement créées a fortement progressé année après année pour atteindre une moyenne de 213 nouvelles immatriculations par an entre 2008 et 2011. 


			32.	Le tableau ci-après met en évidence l’évolution du nombre de SEs créées, lequel, sous réserve d’un léger fléchissement lors de la crise de 2008-2009 est en progression régulière et forte. 
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			*Au 1er juin 2012, le nombre de SEs est de 1 286 (Source ETUI ECDB, http://ecdb.worker-participation.eu), le chiffre indiqué (1 696) est un chiffre possible au 31 décembre 2012 en cas de maintien du rythme des cinq premiers mois de l’année. Il reste à être validé par le proche futur.


			33.	La progressivité du nombre d’immatriculations de SEs s’explique tout d’abord par une transposition relativement tardive des textes communautaires relatifs à la SE dans une grande partie des États membres (et dans bien des cas postérieurement à la date limite de transposition fixée au 8 octobre 2004). Assez peu d’États membres ont transposé dans les délais impartis les textes relatifs à la SE : il en va ainsi notamment de l’Autriche (juin 2004) et de la Grande-Bretagne (Septembre 2004). D’autre part, les SEs coquilles (SEs sans activité et sans salarié) qui représentent près de la moitié du nombre total de SEs sont pour leur majorité localisées en République tchèque. Une sensibilisation et une connaissance croissante de la forme sociale de la SE parmi les entreprises et leurs conseils juridiques expliquent également cette évolution.


			34.	En mars 2012, sur 1113 SEs recensées, le plus grand nombre de SEs immatriculées le sont dans la République tchèque (676), suivie par l’Allemagne (199), la Slovaquie (44), les Pays-Bas (32), le Royaume-Uni (25), le Luxembourg (23), la France (23), l’Autriche (19), Chypre (14), et l’Irlande (10), etc. La République tchèque abrite le plus grand nombre de sociétés coquilles ou « atypiques ». Seuls cinq États membres n’ont aucune SE.


			35.	Sur l’ensemble des SEs immatriculées en mars 2012, seules 210 ont pu être qualifiées de “normales” dans la mesure où elles ont à la fois une activité opérationnelle identifiée et un nombre de salariés supérieur à 5. C’est le cas de 10 % seulement des SEs immatriculées en République tchèque et de 50 % des SEs immatriculées en Allemagne. Selon la nomenclature adoptée par “SEEurope Network”, les 903 SEs restantes sont composées soit de SEs coquilles (SEs sans activité et sans salarié), soit de SEs vides (SEs avec une activité opérationnelle mais sans salarié), soit de “Micro SEs” (SEs avec une activité opérationnelle et un effectif salarié égal ou inférieur à 5), soit de “SEs atypiques” (SEs exerçant probablement une activité opérationnelle mais pour laquelle aucune information n’est disponible). 


			36.	Si l’on exclut les SEs coquilles et atypiques, les SEs pour leur majorité opèrent dans le secteur des services, mais on recense des SEs dans tous les secteurs d’activité. Les SEs sont principalement présentes dans les secteurs financiers (70 %), suivies du secteur des services (60 %) et du secteur de l’immobilier (32 %). 


			Les deux graphiques ci-après illustrent plus précisément la répartition des SEs selon leur secteur d’activité :
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			Le schéma de gauche identifie les secteurs d’activités exercées par les SEs en intégrant les SEs dites « coquilles » sans activité et sans employé. A l’inverse, le schéma de droite les exclut. 


			37.	La méthode la plus fréquemment utilisée pour la constitution d’une SE est la création d’une filiale de SE, ce qui est illustré par le nombre relativement élevé de SEs coquilles. D’autres méthodes souvent utilisées sont la transformation d’une société anonyme en SE, la création d’une filiale commune ou la fusion. La création d’une SE holding est très rare. En ne tenant compte que des SEs dites « normales », les tendances suivantes sont observées : la transformation est la méthode de création la plus utilisée (41 % des cas), suivie de la création d’une SE filiale commune (34 %), suivie de la fusion (21 %). La création d’une SE holding n’est quant à elle utilisée que dans 3 % des cas de création d’une SE « normale ».


			38.	Les SEs (en dehors des SEs coquilles) sont dans la majorité des cas (53 %), créées par une seule société fondatrice (SE filiale d’une SE ; SA transformée en SE) et dans 40 % des cas par deux sociétés (fusion, filiale commune ou holding commune). Seulement dans 7 % des cas, la SE est créée par trois sociétés fondatrices ou plus.


			39.	La possibilité offerte par l’Article 8 du Règlement d’opérer un transfert transfrontalier du siège social de la SE a été mise à profit pour 63 SEs. Il est à noter que lors de la conduite de l’étude Ernst & Young, seules 38 SEs avaient transféré leur siège social vers un autre État, soulignant ainsi le recours accru à cette possibilité. Depuis 2004 ; les destinations les plus souvent choisies sont le Royaume Uni (13 cas), l’Autriche (8 cas), la France (8 cas) et Chypre (6 cas). A l’inverse, les États traditionnels de départ des SEs sont les Pays-Bas (17 cas), le Luxembourg (13 cas), l’Allemagne (9 cas) et le Danemark (5 cas).


			40.	En ce qui concerne la gouvernance d’entreprise, les SEs pour la plupart ont été créées dans les États membres offrant un système de cogestion et où la structure dualiste d’entreprise (directoire et conseil de surveillance) est obligatoire pour les sociétés anonymes nationales. Dans ces États, environ 50 % des SEs sont créées avec un système de gouvernance moniste (conseil d’administration et directeur général). Dans les autres États membres, le système moniste est largement plébiscité. 


			
III. – Synthèse du panorama juridique et de l’inventaire des SEs existantes


			41.	Comme nous l’avons vu, une étude détaillée du degré d’attractivité, à la fois inter États Membres et intra États Membres, a été menée concernant le statut juridique applicable à la SE au sein de l’UE / EEE. 


			
1. – Attrait de la forme nationale de la SE 


			42.	Le degré de flexibilité offert à la SE d’un État membre à l’autre  varie selon l’attractivité des règles nationales applicables aux sociétés de capitaux étant également applicables aux SEs par renvoi explicite du Règlement. Il est également apprécié selon la manière dont les options laissées ouvertes par le Règlement SE et la Directive SE ont été ou non levées. Le niveau d’attractivité des règles applicables à la SE est ainsi largement différencié d’un État membre à l’autre. Toutefois, comme le montre l’inventaire des SEs existantes et l’analyse des principales tendances, le niveau combiné d’attractivité et de souplesse de la SE dans chaque État membre n’est pas un facteur décisif de choix dans la décision de créer ou non une SE et dans le choix de la localisation de son siège social. Ainsi en rapprochant le degré d’attractivité observé dans les différents États membres du nombre effectif de SEs immatriculées sur leur territoire respectif, il est impossible de corréler le niveau de succès rencontré par la forme sociale de la SE sur un territoire donné avec le degré d’attractivité et de souplesse de la législation applicable à la SE dans cet État membre donné. 


			43.	Un exemple significatif à cet égard repose sur le Luxembourg, qui a été classé parmi les États membres les plus flexibles et attractifs concernant tant les modalités de levée des options offertes par le Règlement SE que la législation nationale applicable à la SE. Dans ce classement, le Luxembourg est suivi de près par l’Italie et le Royaume Uni. Si 2,09 % des SEs existantes ont leur siège social au Luxembourg (chiffre important quant à la taille de l’État), seulement 2,4 % des SEs existantes se situent au Royaume-Uni et il n’existe à l’heure actuelle aucune SE sur le territoire italien : les données collectées dans le cadre de l’inventaire des SEs semblent ainsi démontrer qu’aucune corrélation ne peut être établie entre degré de flexibilité du régime de la SE dans un État donné et succès de cette forme sociale dans cet État. 


			44.	A contrario, les SEs, pour une forte majorité d’entre elles sont à ce jour immatriculées en République tchèque et en Allemagne, en dépit du fait que selon les conclusions dégagées du panorama juridique, le statut de la SE dans ces deux États membres ne peut pas être qualifié d’attractif ou de flexible. 


			
2. – Attrait de la variation nationale de la SE et autres lois nationales pertinentes


			45.	Une analyse centrée sur l’attractivité intra État membre ne permet là encore pas de dégager de tendances. Même si l’Article 10 du Règlement SE pose un principe général de non discrimination entre les SEs et les SA de droit national, le panorama juridique a permis de mettre en évidence que des règles différenciées pouvaient être applicables à la SE (en comparaison avec les règles équivalentes applicables à la SA nationale) en raison à la fois des dispositions spécifiques découlant des textes communautaires et des options laissées ouvertes à la discrétion des États membres par ces mêmes textes. Là encore, la mesure de la souplesse / l’attractivité de la SE intra État membre ne parvient pas de manière générale, à expliquer la décision ou non de créer une SE. Ainsi les États membres, qui ont été qualifiés selon les conclusions du panorama juridique comme ayant un niveau d’attractivité intra État membre moyen, ont pourtant le nombre de SEs sur leur territoire le plus élevé ; il s’agit de la République tchèque (676), de l’Allemagne (194) et de la Slovaquie (44). Dans ces États, il a pu être observé que la SE avait un certain « avantage compétitif » sur la forme nationale équivalente de la SA en raison de l’existence du seul système de gouvernance moniste (alors que la SE laisse l’alternative ouverte entre système moniste ou dualiste). 


			
3. – Impact du système de gouvernance et du régime de cogestion 


			46.	Si le panorama juridique n’a pas permis de dégager de lignes directrices ou de tendances, il a en revanche pu être observé que les États membres ne connaissant, pour leurs SA nationales, que le système de gouvernance moniste et appliquant un régime national de cogestion sont également les États membres qui abritent le nombre de SEs le plus élevé. La répartition des SEs selon cette clef d’analyse est illustrée dans le tableau ci-dessous :


			

				

					

					

					

					

				

				

					

							

							Système de gouvernance


							Niveau de par­ticipation 
des salariés


						

							

							Système moniste


						

							

							Système moniste et dualiste


						

							

							Système dualiste


						

					


					

							

							Pas de participation


						

							

							Peu de SEs :


							Royaume Uni


							Belgique


						

							

							Pas de SE :


							Italie


						

							

							Très peu de SEs :


							Estonie


							Lettonie


							Lithuanie


						

					


					

							

							Participation faible


						

							

							Très peu de SEs :


							Irlande


							Espagne


						

							

							Très peu / Peu de SEs


							France


							Norvège


							Roumanie


							Grèce


							Portugal


						

							

							Très peu / Peu de SEs :


							Pologne


							Chypre


						

					


					

							

							Participation élevée


						

							

							Très peu de SEs :


							Suède


							Danemark


						

							

							Succès limité de la SE :


							Autriche


							Finlande


							Luxembourg


							Hongrie 


							Slovénie


						

							

							Succès pour la SE :


							Allemagne


							Pays-Bas


							République tchèque


							Slovaquie


						

					


				

			


			


			47.	Ce tableau illustre que dans certains États membres, en particulier ceux où la structure dualiste et le régime de cogestion sont obligatoires pour les sociétés anonymes, la SE peut représenter une alternative séduisante à la société anonyme nationale. Cela est particulièrement vrai en Allemagne où, le système moniste est fréquent pour les entreprises familiales qui sont gérées généralement comme des sociétés à responsabilité limitée (Gesellschaft mit bechränkter Haftung) et qui, si elles voulaient être organisées comme une société anonyme (Aktiengesellschaft), devraient adopter la structure dualiste. 


			48.	Les vraies tendances de fond dans la répartition et la localisation des SEs n’ont pu être dégagées par le panorama juridique. C’est pourquoi l’étude Ernst & Young s’est attachée à recenser les facteurs explicatifs pour la création des SEs. 


			
IV. – Identification des éléments d’attractivité de la SE


			49.	Dans le cadre de l’étude Ernst & Young, nous avons mené 60 interviews avec des directeurs juridiques et des représentants légaux de SEs, avec les dirigeants d’entreprises qui ont envisagé ou envisagent d’adopter le statut de SE, ainsi qu’avec des avocats et experts de la SE dans l’Union Européenne. Cela nous a permis de déterminer les principaux facteurs de choix en faveur ou à l’encontre de la SE, ainsi que les principales tendances rencontrées.
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1. – Mobilité de la SE


			50.	Le premier facteur est la mobilité de la SE. L’Article 8 du Règlement SE offre en effet la possibilité à la SE de transférer son siège statutaire dans un autre État membre, tout en conservant sa personnalité morale. Parmi les objectifs assignés à la forme juridique de la SE figurait en outre la possibilité d’assurer la libre circulation des personnes morales et physiques en éliminant toute entrave à la mobilité des sociétés au sein de l’UE / EEE. 


			51.	À ce jour, la SE est la seule forme de société existant dans tous les États et capable de transférer son siège social au-delà de ses frontières nationales au sein de l’UE / EEE tout en conservant sa personnalité morale et en bénéficiant, sous des conditions bien encadrées, d’une neutralité fiscale. 63 SEs ont à ce jour transféré leur siège social, et la grande majorité des SEs interrogées ont déclaré que cette possibilité était un vrai facteur positif. C’est ainsi l’expérience de cinq sociétés du groupe foncière LFPI qui étaient à l’origine des sociétés de droit néerlandais. Ces sociétés après leur acquisition par un groupe français ont été transformées en SE aux Pays-Bas afin de pouvoir transférer leur siège en France. Le choix de la France était lié dans cet exemple à la nationalité française de l’actionnaire majoritaire et à des raisons fiscales (avantage du régime d’intégration fiscale français). 


			52.	De manière générale, les SEs suivent de près la fiscalité et les développements juridiques dans les différents États membres, en gardant à l’esprit que le transfert de leur siège social est réalisable. La possibilité d’une fusion transfrontalière a été initialement une incitation à l’adoption de la forme juridique de la SE. La directive juridique sur les fusions transfrontalières étant maintenant transposée dans les États membres, elle rend désormais les fusions plus aisées. La directive sur les fusions assure en particulier la protection du niveau existant de participation des salariés et n’organise pas de procédure de négociation pour l’implication des travailleurs aussi strictement que le Règlement SE ne le fait. En conséquence, il est plus facile pour les petites et moyennes entreprises de procéder à une fusion transfrontalière qui aboutira à une société anonyme nationale plutôt qu’à une SE.


			
2. – Image de la SE


			53.	Le deuxième facteur positif est l’image européenne de la SE. Cet aspect est également évoqué par la majorité des SEs interrogées, même s’il est considéré comme un facteur connexe favorisant la SE plutôt qu’un réel motif justifiant sa création. A titre d’illustration, l’image européenne a incité notamment la société française Eurofins Scientific à se transformer en SE ; ses dirigeants ont indiqué que la forme sociale de la SE lui conférait une véritable identité européenne.


			54.	L’argument avancé est que l’assentiment des salariés, actionnaires, créanciers et autres est de ce fait, plus facilement acquis. Dans le cas d’une création par voie de fusion, la perception de la SE comme une fusion entre égaux permet d’éviter le sentiment d’une « défaite nationale ». Pour les sociétés cotées, un lien a également été établi entre l’annonce de la création d’une SE et l’augmentation de la valeur de ses actions. (4)


			
3. – Simplification de la structure du groupe


			55.	Le troisième facteur est la simplification de la structure du groupe. Ainsi, la société Limagrain Central Europe s’est transformée en SE en remplaçant concomitamment l’ensemble des filiales du groupe par des établissements. Il en est résulté des économies d’échelle et une simplification de la gestion du groupe.


			56.	Il apparait toutefois que seules quelques SEs ont effectivement profité de leur statut de SE pour simplifier la structure de leur groupe. Cela est en particulier dû à la responsabilité illimitée des succursales conduisant à préférer une structure avec des filiales. En outre, depuis la mise en œuvre de la directive juridique sur les fusions transfrontalières, la création d’une SE n’est pas nécessaire pour atteindre cet objectif de simplification de la structure du groupe.


			57.	Une autre forme de simplification peut résulter de la mise en place de différentes SEs au sein du groupe, dont le système de gouvernance sera harmonisé. Ainsi, le groupe SCOR a réalisé en 2006 une fusion transfrontalière tripartite (Italie-France-Allemagne) en adoptant le statut de la SE, alors que la Directive 2005/86/CE sur les fusions transfrontalières n’avait pas encore été transposée en droit français. Le choix de la forme de la SE est de fait résolument organisationnel et à ce jour le groupe l’a choisi pour l’ensemble de ses sociétés. 


			58.	Il résulte de l’ensemble des analyses citées ci-dessus que la décision de création d’une SE et dans une moindre mesure de localisation de son siège ne peut être expliquée par un facteur unique mais résulte plutôt d’un faisceau de motivations. A ce titre, la SE peut constituer un outil intéressant pour les entreprises dans une multitude de situations. 


			59.	La tendance forte qui se dégage pour expliquer la création des SEs est identifiée dans les États membres connaissant le système de la cogestion. Dans ces textes, la SE offre la possibilité d’une négociation au cas par cas d’un régime sur mesure d’implication des salariés, comme alternative aux règles obligatoires contenues dans la législation nationale. La SE permet ainsi de concevoir un régime de participation des salariés mieux adapté à la situation de l’entreprise et fournit une solution européenne spécifique. A titre d’illustration, selon la législation allemande, les représentants des salariés doivent être salariés de sociétés ayant leur siège social en Allemagne. Au sein de la SE, l’implication des travailleurs est organisée à partir d’une représentation des salariés des entreprises situées dans tous les États membres concernés.


			
V. – Conclusions analytiques et perspectives


			60.	La comparaison entre les objectifs poursuivis par le Règlement SE et les résultats observés a conduit aux conclusions suivantes :


			
1. – Efficacité du statut de la SE


			
a. Rappel des objectifs poursuivis 


			61.	L’efficacité du statut de la SE doit être mesurée au regard du degré d’atteinte des objectifs initialement assignés à ce nouveau véhicule juridique européen. Les objectifs de la SE étaient (selon les considérants du Règlement SE) les suivants :


			●	Permettre aux groupes transfrontaliers ayant une structure à dimension « européenne », de réorganiser, d’élargir ou de combiner leurs opérations paneuropéennes à l’échelle communautaire et de transférer librement leur siège statutaire dans un autre État membre, tout en assurant une protection adéquate des intérêts des actionnaires et des tiers, ainsi que d’« assurer autant que possible, la coïncidence entre l’unité économique et l’unité juridique de l’entreprise dans la Communauté » ;


			●	Permettre aux groupes transfrontaliers ayant une dimension « européenne » d’adapter leur structure organisationnelle et de choisir un système adéquat de gouvernance d’entreprise assurant une gestion efficace, un contrôle approprié ainsi que le maintien des droits des salariés quant à leur implication.


			62.	Dans l’évaluation de la réalisation des objectifs initiaux du statut de la SE, des éléments complémentaires doivent être pris en considération : (i) les besoins réels des entreprises au sein de l’UE / EEE, au moment de l’adoption du statut de la SE ainsi que leur évolution, depuis lors, ( ii) les effets contraires inattendus liés à la mise en œuvre des objectifs initiaux, (iii) les changements dans l’environnement économique et juridique depuis l’époque de l’adoption du statut de la SE. 


			
b. Réalisation de ces objectifs


			63.	Au vu de ce qui précède, l’efficacité du statut de la SE a été évaluée sur la base du panorama juridique, de l’inventaire des SEs, d’interviews avec des dirigeants de SEs, de sociétés autres que des SEs ainsi qu’avec des experts et enfin, de l’analyse de la doctrine. Cette évaluation a débouché sur les conclusions suivantes :


			●	Le statut de la SE permet à des groupes transfrontaliers ayant une dimension « européenne » de restructurer, réorganiser et surtout, de transférer librement leur siège social dans un autre État membre, tout en assurant une protection adéquate des intérêts des actionnaires et des tiers. Toutefois, jusqu’à présent cela n’a pas encore conduit à une coïncidence au sein de la Communauté entre l’unité économique et l’unité juridique de l’entreprise. Cela est dû au fait que la réorganisation des groupes est certes de jure possible, mais reste toujours de facto complexe. Ainsi, les méthodes de constitution de la SE sont limitées et l’accès à cette forme juridique est restreint ; par ailleurs la protection juridique procurée par les domaines de la fiscalité, de la concurrence ou encore de la propriété intellectuelle manque d’harmonisation. Enfin, la responsabilité illimitée des succursales engendre une nette préférence pour la création de filiales, induisant une distorsion entre la structure juridique et l’organisation économique du groupe. 


			●	Le statut de la SE permet à des groupes transfrontaliers ayant une dimension « européenne » d’adapter leur structure organisationnelle et de choisir un système adéquat de gouvernance d’entreprise, d’assurer une gestion efficace, un contrôle approprié ainsi que le maintien des droits des salariés quant à leur implication. L’atteinte de cet objectif se heurte à deux limites : premièrement, derrière son image unifiée, la SE est régie par des législations nationales partiellement harmonisées et deuxièmement, le système de l’implication des travailleurs apparaît parfois contraignant et mal adapté. 


			
2. – Avenir du statut de la SE


			64.	Un point essentiel pour répondre à la question de l’avenir de la SE est de rechercher si les objectifs initiaux poursuivis par le statut de la SE restent inchangés ou non. Plus particulièrement, le statut de la SE a été mis en œuvre afin de permettre, tout en incluant les préoccupations de l’implication des travailleurs, à des sociétés et à des groupes, la réorganisation de leur activité à l’échelle communautaire. En considérant que ces objectifs sont inchangés, le statut de la SE constitue une base appropriée pour leur réalisation. Ce statut pourrait être toutefois renforcé et amélioré afin d’assurer la pleine réalisation desdits objectifs. 


			65.	Certains aspects du statut de la SE pourraient être améliorés en tenant compte des difficultés rencontrées et analysées dans l’étude Ernst & Young. Nous considérons ici que les objectifs fixés en 2001 sont toujours valables et que d’éventuelles améliorations doivent donc rester en phase avec ces objectifs. L’étude indique que les règles d’implication des travailleurs expliquent le faible essor de la SE dans certains États membres. D’autre part, il semble que certaines SEs (SEs coquilles en particulier) soient créées pour échapper à la procédure de négociation concernant l’implication des travailleurs. En considérant ces deux aspects et en prenant en compte l’évolution de la législation et de la jurisprudence communautaire, la procédure de négociation pour l’implication des travailleurs pourrait être réformée. Ainsi, la simplification de la procédure de négociation pourrait accroître l’attractivité de la SE ; par ailleurs, l’obligation d’organiser des négociations lors du dépassement d’un certain seuil de salariés pourrait être envisagée.


			66.	En outre, en prenant en compte les objectifs du statut de la SE, des évolutions permettant d’autoriser la localisation du siège statutaire et du siège réel dans deux États membres différents pourraient être envisageables. L’étude a toutefois réalisé que les États membres n’avaient pas de position commune sur cette question. En tout état de cause, une telle séparation du siège statutaire et du siège réel devrait s’accompagner d’une protection appropriée des différents intérêts en présence. 


			67.	Sur la question de savoir si à l’avenir les États membres doivent autoriser la SE à s’écarter des règles nationales applicables à la société anonyme, l’étude n’a pas non plus relevé de position commune des États membres. Il nous est cependant apparu que la flexibilité obtenue le serait au détriment tant de la lisibilité du régime applicable à la SE que de l’harmonisation de ce régime au sein de l’UE / EEE. Or, la flexibilité n’apparait pas, sauf exception, comme un critère important d’attractivité de la SE. 


			68.	En synthèse, la réalité des SEs en Europe révèle que le statut de la SE peut constituer un outil intéressant pour répondre à une multitude de situations ou de besoins différents. Le choix de constitution d’une SE répond rarement à une motivation unique et peut au contraire apporter la réponse à une société ou un groupe de sociétés dès lors qu’il s’agit de développer un projet impliquant plus d’un État membre. Ce projet peut consister, par exemple, en un transfert international de siège social, un rapprochement ou un partenariat transfrontalier, une réorganisation ou une simplification des structures juridiques ou des activités d’un groupe, une optimisation juridique ou fiscale etc. Dans tous ces exemples, la mise en place d’une SE peut s’accompagner de l’acquisition d’une image européenne, dynamique et innovante pour la société ou le groupe qui y a recours.


			69.	L’étude complète de Ernst & Young sur le fonctionnement et l’impact du statut de la Société Européenne (SE) (en langue anglaise) est disponible sur le lien suivant : http://ec.europa.eu/internal_market/company/se/index_en.htm#news.
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