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» Droit | Ne pas confondre rupture abusive de pour-

parlers et violation d’un contrat de vente d’actions

Confondrela
rupture fautive
de négociations

préalablesala

conclusion d’un
contrat de vente
d’actions avec
laviolation de
celui-ci posté-
rieurement a sa

formation peut

=0 étre lourd de
conséquences.

b4 Dans une af-

faire récente,

1- Philippe Torre, des vendeurs
avocat associe, indélicats en ont

2 - Rémy Brasseur, fait Pexpérience.

avocat,

Reinhart Marville Torre Ils avaient cru

pouvoir vendre

les titres d’une

société a un concurrent direct

du groupe avec lequel ils avaient
pourtant signé un contrat de
vente sous conditions suspensives
portant sur ces mémes titres. Ils
ont été condamnés a verser a leur
cocontractant initial des dom-
mages et intéréts d’'un montant
trés largement supérieur a celui du
prix de cession qu’ils avaient regu.

n matiére de rupture abusive

des pourparlers, les dommages
et intéréts alloués par les tribunaux
francais sont généralement mesurés.
lIs se limitent a la perte subie par le
candidat acquéreur ou vendeur abu-
sivement éconduit. Celui qui s’es-
time victime de la rupture brutale
des négociations peut ainsi, tout au
plus, espérer étre indemnisé a hau-
teur des frais et honoraires engagés
par lui en pure perte, pour autant
qu’il soit en mesure d’en justifier

de maniére convenable. La Cour de
cassation refuse d’admettre |’exis-
tence d’un quelconque lien de cau-
salité entre «la faute commise dans
Pexercice du droit de rupture unilatérale
des pourparlers précontractuels » et « le
préjudice consistant dans la perte d’une
chance de réaliser les gains que permet-
tait d’espérer la conclusion du contrat »
(Cass. com. 26 novembre 2003,
n° 00-10243/00-10949).

Responsabilité contractuelle

Lampleur des dommages et intéréts
est radicalement différente en cas de
violation du contrat de vente d’ac-
tions formé a I'issue des pourparlers.
La responsabilité est alors contrac-
tuelle, et non plus délictuelle, et 'ar-
ticle 1149 du Code civil, aux termes
duquel «les dommages et intéréts dus
au créancier sont, en général, de la perte
qu’il a faite et du gain dont il a été privé »,
trouve de ce fait a s’appliquer. Ainsi,
s’il ne regoit pas la délivrance des
titres objet du contrat de vente, ferme
ou assorti de conditions suspensives,
du fait d’'un manquement du vendeur
a ses obligations, "acquéreur est en
droit d’obtenir la condamnation de

N

son cocontractant a I'indemniser,
non seulement de la perte qu’il a
subie, mais aussi du gain dont I'inexé-
cution fautive du contrat I’a privé.

Dans une affaire récente, des ven-
deurs, qui avaient cru pouvoir vendre
les titres d’une société au concur-
rent direct du groupe avec lequel ils
avaient pourtant signé un contrat
de vente sous conditions suspensives
portant sur ces mémes titres, en ont
fait I’expérience. Ils ont été condam-
nés a verser & leur cocontractant ini-
tial des dommages et intéréts d’un
montant tres largement supérieur a
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celui du prix de cession qu’ils avaient
regu.

Une affaire a rebondissements

Laffaire a connu de multiples rebon-
dissements judiciaires. Elle peut néan-
moins étre décrite a grands traits pour
I’édification des vendeurs qui, un peu
tard, souhaiteraient changer d’acqué-
reur. Le capital de la société cible, qui
opeére dans le secteur des services, est
détenu & hauteur de 68,5 % par un
bloc majoritaire formé autour d’un
investisseur. Uancien dirigeant de la
cible, évincé un an plus tét dans des
conditions tumultueuses, est a la
téte du bloc minoritaire qui détient
les 31,5 % restants. Souhaitant
céder I’entreprise, le bloc majoritaire
entame seul des négociations avec un
important groupe (leader mondial
des services de qualité de vie) inté-
ressé par l'acquisition de 100 % du
capital. Le bloc majoritaire prend soin
de tenir le bloc minoritaire a I’écart
de ces négociations et conclut avec lui
un contrat de Buy or Sell aux termes
duquel chacun des blocs dispose de
fa faculté de proposer a l'autre d’ac-
quérir la totalité de sa participation a
un certain prix. Si le bloc destinataire
de la proposition d’achat refuse de
vendre, il est tenu d’acquérir la par-
ticipation du bloc offrant au méme
prix. Cette mise a I’écart du bloc
majoritaire est imposée au groupe
acquéreur, qui se trouve contraint
de négocier lettre d’intention, proto-
cole d’accord et garantie d’actif et de
passif pour I"acquisition de 100 % du
capital de la cible, moyennant un prix
global de I'ordre de 6,4 M€, avec le
seul bloc majoritaire. Ce dernier, fort
des droits dont-il dispose aux termes
du Buy or Sell, s’engage expressément
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a acquérir, préalablement a la réali-
sation de |a cession, I’intégralité des
actions de la cible détenues par le
bloc minoritaire.

Pouvoir de blocage

Les choses ne vont cependant pas
se passer comme prévu car, pour
satisfaire ses engagements, le bloc

majoritaire ont fait échouer 'opéra-
tion de cession, en mettant fautive-
ment en jeu le Buy or Sell & un prix trés
inférieur a celui qui avait été convenu
dans le cadre du contrat d’acquisition
signé avec le groupe acquéreur. lls
retiennent donc une faute caractérisée
imputable au bloc majoritaire, mais
limitent 'indemnisation du groupe

Uampleur des dommages et intéréts dif-
fere en cas deviolation du contratde vente
d’actions formé lors des pourparlers.

majoritaire met en ceuvre le Buy or
Sell sur la base d’un prix unitaire de
moitié inférieur a celui convenu avec le
groupe acquéreur ! Gravement sous-
estimé et de plus informé fortuite-
ment de la véritable valeur de marché
de ses actions, I’ancien dirigeant de
la cible, a la téte du bloc minoritaire,
décide de capitaliser sur sa capacité
a bloquer, par I'exercice des droits
qu’il détient au titre du redoutable
contrat de Buy or Sell, |a réalisation
de la cession convenue entre le bloc
majoritaire et le groupe acquéreur.
Le groupe acquéreur refuse de céder
a la surenchére que le bloc minori-
taire tente de lui imposer et demande
au bloc majoritaire d’honorer son
obligation de délivrance des actions
acquises au prix convenu. Apreés s’étre
un temps opposés dans le cadre d’une
instance judiciaire initiée par le bloc
majoritaire, les deux blocs se récon-
cilient et décident de céder 100 %
du capital de la cible au concurrent
direct du groupe acquéreur. Le groupe
acquéreur décide donc de poursuivre
son cocontractant, mais également
le bloc majoritaire et son concurrent
acquéreur de la société cible.

Dommages et intéréts

N’étant pas parvenu a obtenir la nul-
lité de la cession litigieuse réalisée a son
insu et ’attribution judiciaire de la pro-
priété des actions de la société cible,
le groupe acquéreur concentre ses
efforts sur I'obtention de dommages
et intéréts en réparation du préjudice
subi du fait de la non-réalisation de la
cession a son profit. Les juges du fond
admettent que les membres du bloc

acquéreur a la somme de 500 K€ au
titre de la seule perte subie, comme s’il
s’était agi d’une simple rupture fautive
de pourparlers !

Expertise judiciaire

Saisie du pourvoi formé par ce dernier,
la Cour de cassation casse I’arrét rendu
par la cour d’appel au motif que celle-
cin’a pas tiré les conséquences de ses
propres constatations. Dans la mesure
ol la faute retenue par la cour d’ap-
pel a la charge des membres du bloc
majoritaire avait empéché I'accom-
plissement de la condition suspensive
assortissant 'obligation de vendre
dont ces derniers étaient débiteurs,
cette condition suspensive devait, en
conséquence, étre réputée accomplie
en application de Iarticle 1 178 du
Code civil. Apres cette cassation, I'af-
faire est renvoyée devant la méme cour
d’appel, autrement composée, qui, par
un arrét avant plus ample dire droit,
ordonne une expertise judiciaire pour
déterminer le préjudice réellement
subi par le groupe acquéreur évincé en
termes de perte subie, mais aussi et sur-
tout de gain manqué. Elle n’en décide
pas moins de porter sans attendre la

condamnation solidaire des membres
du bloc majoritaire a la somme pro-
visionnelle de 8,5 M€, correspondant
au préjudice certain subi par le groupe
acquéreur au vu des éléments versés
aux débats. Depuis le début de la pro-
cédure, le groupe acquéreur réclamait
une somme de 30 M€ au regard des
profits escomptés de cette acquisi-
tion manquée qui lui aurait permis de
développer de trés importantes syner-
gies avec les 30000 clients compo-
sant le portefeuille de son groupe. On
découvrira que pour emporter affaire
le groupe concurrent s’était engagé a
rembourser au bloc majoritaire 50 %
des sommes auxquelles celui-ci risquait
d’étre condamné.

Apres un an d’expertise et la mise en
redressement judiciaire, a des fins
tactiques, de I'investisseur financier &
la téte du bloc majoritaire, les parties
finissent par transiger I’affaire a un
montant proche de celui du prix de
vente regu par le bloc majoritaire et le
bloc minoritaire confondus !

Ainsi, la confusion entre i) une simple
rupture de négociations qui, si fautive
soit-elle, aurait eu des conséquences
financiéres relativement limitées et i) la
violation d’un contrat de vente valable
et obligeant, aura coGté beaucoup
d’argent aux cédants. Ces derniers
auraient été bien avisés de respecter
leur signature face & un acquéreur
de bonne foi qui, heurté par un tel
manque de loyauté, persistera dans
son effort contentieux et finira par
étre récompensé d’un beau profit
exceptionnel au bout de sept ans de
procédure.

Nota : Les noms des parties du dossier évoqué ne
sont pas mentionnés ici, étant donné que le cabinet
Reinhart Marville Torre a conseillé I'une d’entre elles
— avec notamment |'intervention de Me Marc Susini.

Ce a quoi s’expose le vendeur qui fait échouer un deal...

E tre tenu d’indemniser un
candidat acquéreur, du gain
manqué qu’il a subi, & hauteur
d’une somme nettement supérieure
a celle du prix de cession convenu.
Voila ce a quoi s’expose le vendeur
qui, par sa faute, fait échouer la

réalisation d’une cession d’actions
sous conditions suspensives, a
laquelle il s’est engagé. Tel est I’en-
seignement d’une jurisprudence
récente, intervenue dans un cas
inédit de mise en ceuvre frauduleuse
d’une clause de Buy or Sell. m
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