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LA LOI DE SAUVEGARDE

PROCEDURES COLLECTIVES
LA FIDUCIE REDISTRIBUE
LES CARTES

La reforme du droit des suretés
et 'introduction de la fiducie ont

renforcé la position des créanciers

et dessiné une nouvelle ligne de

Reinhard partage entre les droits du débiteur
Dammann - S

et ceux de ses créanciers fondée
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du 23 mars 2006, I'introduction de la fiducie

par la loi du 19 fevrier 2007 [1], 'extension du |
champ d’application du droit de retention au gage
sans depossession par la LME et enfin la reforme des
procedures collectives par I'ordonnance du 18 décem-
bre 2008 ont profondément modifie la situation des
creanciers face a un debiteur en difficulte.

I areforme du droit des siiretes par 'ordonnance

TRO|§ LIGNES DIRECTRICES

SE DEGAGENT DE CES REFORMES
Onobserve d’abord un renforcementconsiderablede |
:}:‘;:“r‘l:“ barreau la position du créancicr. Ainsi, le Icgislateur semble |
Clifford Chance avoir definitivement tourne le dos a I'idéologic de
la loi du 25 janvier 1985, qui a sacrifie les droits des
creanciers munis de saretes réelles sur 'autel d'un

hypothetique redressement du debiteur.

Myléne Robinet

[1] Modifiée 2 plusieurs reprises par la Loi de modernisation de |’économie
(LME) du 4 a0iit 2008, par 'ordonnance du 30 janvier 2009 et par la loi du
12 mat 2009.
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Parailleurs, lelcgislateur a module I'efhcacite des sare-
tés en fonction du critere de P'utilite, pour le débiteur,
du bien atfecte en garantic. C’est ainsi que la Aducie-
stirete avee depossession est pleinement etheace malgre
I'ouverture d’une procedure collective. Fn eftet, enl'ab-
sence de convention de mise i disposition, le bicn attecte
en garantie n'est pas utile a la poursuite de Uactivite du
débireur et la privation de ce bien ne risque pas de coni-
promettre ses chances de redressement. En revanche,
si le bien est nécessaire a la poursuite de I'exploitation,
le debiteur conserve la jouissance du bicn pour cire en
mesure de présenter un plan de sauvegarde. La realisation
de la fiducie-sureté se trouve alors suspendue pendant
la periode d’observarion et I'exéeution du plan.

On constate d’ailleurs que le legislateur a duplique
ce regime en matiére de droitde retention : si le gage
est conclu avee depossession, le creancicer bénéticie
d'undroitde retention reel opposable a la procedure
collective. En revanche, si le gage est sans deposses-
sion, le droit de retention fictif est inopposable a la
procedure pendant la période d’observation et I'exe-
cution du plan, saufsile bien objet du gage est com-
pris dans une cession d'activite.

On comprend des lors que la situation du creancier
beneficiaire d’une fiducie-stirete n'est pas L méme
cn cas de procedures de sauvegarde et de liquidation
judiciaire. Le legislateur favorise le rebond du debi-
teur en sauvegarde tout en preservant la situation du
creancier muni de fiducie-surete. La situation est dif-
terente en cas de liquidation judiciaire, procedure qui
vise principalementa désinteresser les creanciers. Le
droit francais se rapproche ainsi du systeme americain
qui distingue la procedure de Chapter 11 de celle de
liquidation judiciaire organisee par le Chapter 7.

L’EFFICACITE DE LA FIDUCIE-SURETE

AVEC DEPOSSESSION

Avant I'introduction de la fiducie, le droit francais
connaissait la cession de creances a titre de garan-
tic par bordereau Dailly. Lefficacite de cette surete
n'est pas affectee par I'ouverture d'unc procedure
collective.

Malgre des hesitations, lajurisprudence est tavorable
11'efficacite des cessions de creances resultant d’un
contrat en cours, sous la forme de bordereau Dailly
ctce, méme s'agissant des creances nees posterieu-
rement au jugement d’ouverture. Conformement a
un arrét du 22 novembre 2005 de la Cour de cassa-
tion, les créances sortent du patrimoine du cedant
a la date de I’etablissement du bordereau, de sorte
que la cession des creances tutures est opposable a
la procedure.
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Cela ctant, le mécanisme de la cession Dailly ne doit
pas assecher totalement L trésorerie du debiteur en
sanvegarde, rendant impossible le financement de 1a
periode d'observation. Ainsi en temoigne unc deci-
sion du tribunal de commerce de Paris rendue ins
Pattaire Ceeur de Defense le 16 decembre 2008 pa
les juges des réeferes [2], confirmee par un arrér de
la cour d’appel de Paris du 16 juin 2009. Dans cerie
affaire, la totalite des lovers presents et futurs du
debiteur avait éte cédee en faveur des creanciers. Les
juges ont alors decidé la designation d’un sequestre
avec pour mission de percevoir les loyers correspon-
dant a la periode post-jugement d ouverture. Pac la
suite, dans un jugementau fond du 19 octobre 2009,
le tribunal de commerce de Paris a confirme Ieffica-
cit¢ du Dailly. Mais il a pris acte de 'engagement des
benéficiaires de la sireté de retroceder aux organes
de la procedure les sommes nécessaires a ’entretien
de I'immecuble, seul actif du debiteur.

CRITERE DE L'UTILITE DE L’ACTIF

POUR LE DEBITEUR

Alalumiere de cetexemple, on comprend que la géne-
ralisation du mécanisme de proprieté-siirete pourrait
compromettre les objectifs de la loi de sauvegarde. Si
le creancier beneficiaire d'une fiducic-siirete portant
sur I'ensemble des actifs du debiteur est en mesure
de realiser sa sturete independamment de I'ouverture
d’unc procedure de sauvegarde, le debiteur se trouve
dans 'incapacite de présenter un plan, faute d’actifs
disponibles.

C’estla raison pour laquelle le legislateur a prévu que
la suspension des poursuites s’applique lorsque « les
biens ou droits presents dans le patrimoine fiduciaire font
I'objet d’une convention en exécution de laquelle le débiteur
constituant en conserve I'usage ou la jouissance » (L. 622-
23-1 du Code de commerce).

En consequence, lorsque les actifs transtércs dans le
patrimoine fiduciaire ne sont pas utilises pour l'ex-
ploitation de 'entreprise, rien n'interdit au creancier
beneéficiaire, si les conditions sontréunies, de realiser
sasurete, et ce des le debutde la periode d’observation.
Il se trouve de cette fagon dans une situacion nettement
favorable par rapport aux créanciers munis de siretes
reelles traditionnelles, telles que le gage, I'hypotheque
ou le nantissement de compte d’instruments financiers,
soumis a la suspension des poursuites.

Si la fiducic est initialement conclue sans deposses-
sion — par exemple lorsqu’elle porte sur un immicu
ble avec un bail consenti par le fiduciaire en favewn

[2] Voir aussi I"article de Francis Crédot et Thierry Samin, p. 81.
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d’un redressement
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sa siireté.99

du constituant — le beneliciaire ne peut proceder ala
realisation quen cas de resihiarion du contrat de bal
par Padministrimeur judiciaire — qui estimera, par
exemple, que e bail est trop onéreux. Certe resilia-
tion a pour eftet, en quelque sorte, de « transformer »
la fiducie-sirete sans dépossession en fiducic-strete

avec depossession.

LE RéGLME DE LA FIDUCIE-SORETE

SANS DEPOSSESSION

Ladonne change lorsque les biens affectes en garan-
tie sont utiles a la poursuite de I'activité. Dans ce
cas, les regles du jeu ne sont pas les mémes pour le
creancier beneficiaire de la fiducie-sureté selon qu'il
existe ou non, pour le debiteur, une chance de redres-
ser son entreprisc.

A Pouverture de la procedure, pendant la periode
d’observation, lorsque les biens transferes dans le
patrimoine fiduciaire sont laisses a la disposition du
constituant pour les besoins de son activite, et que
la fiducie-surete s’analyse alors en une strete sans
depossession, le creancier sera contraint d’attendre,
de « passer son tour ». Il se trouve, temporairement,
« a egalite » avec le creancier titulaire de suretes reel-
les classiques. Cela etant, a bien d’autres egards, ses
cartes sont meilleures.

Toutd’abord, I’attrait de la fiducie-surete sans depos-
session estimportantlorsque la convention de mise a
disposition est conclue a titre onereux. Dans ce cas, le
creancier peutcontinuer a percevoir les loyers malgre
"ouverture de la procedure collective. Les loyers ver-
ses pourrontalors s’apparenter aux interéts du prét,
rapprochant 'operation de celle d’un lease-back.

e plus, pour ce qui concerne la composition des
comites de creanciers, le beneficiaire de la fiducie-

surete dispose, en quelque sorte, d'un joker. En cttet,
la partie de sa creance garantie par la valeur liquidative
des actifs transferes dans le patrimoine Aiduciaire est
hors comite des lors. Des lors, il ne doit pas craindre la
regle de la majorité imposant des remises de dettes ou
d’cventuelles conversions de creances en capital.
Enfin, le beneficiaire pourra, d'une certaine fagon,
remporter la mise et primer les autres creanciers si
le redressement de 'entreprise par le debiteur s'avere
finalement impossible.

EFFICACITE RETROUVEE EN CAS DE CESSION
DE ENTREPRISE OU DE LIQUIDATION

Dans I'hypotheése d'un échec d’un plan de sauvegarde,
le béneficiaire d’une fiducie ne doit pas craindre
I’ouverture d’un redressement judiciaire, puisqu’il
peut realiser immediatement sa strete.

En cas de plan de cession, il beneficie d’une situa-
tion enviable puisque les actifs dans le patrimoine
fiduciaire ne peuvent étre integres au perimetre de
la cession sans son accord.

Enfin, il benéficie d'un droitexclusif'sur les produits
de realisation des actifs transferes, quel que soit le
mode de réalisation. Un creancier titulaire d’une strete
classique ne peut éviter le concours avec d’autres
creanciers d’un rang superieur, tel que le superpri-
vilege des salariés, qu’a travers le mecanisme de I’at-
tribution judiciaire (puisque le pacte commissoire est
paralyse en cas de liquidation judiciaire). Le créancier
hypothecaire, poursa part, ne beneticic méme pas de
Pattribution judiciaire en cas de liquidation. On voit
des lors que la fiducie-stirete permet au benéficiaire de
proceder, grace au droit exclusif'sur le prix de cession
dontiljouit, a la realisation de sa strete sans devenir
proprietaire des biens mis en fiducie.

UN NOUVEL EQUII.IBRE

Le legislateur semble avoir opere une veritable redis-
tribution des cartes, selon que la propriete-sirete
s'analyse en une surete avec ou sans depossession.
Le critere de I'utilité apparaitainsi dessiner une nou-
velle ligne de partage permettant de trouver un équi-
libre entre les droits du debiteur et ceux de ses créan-
ciers. A quand P’alignement du régime de la clause de
reserve de proprieté? m
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