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ssu d'une gestation compliquée’, le registre des béné-

ficiaires effectifs institué par larticle L. 561-46 du

Code monétaire et financier (CMF) connait a
présent une petite enfance difhicile.

Malgré quelques éclaircissements apportés par son premier
décret d’application?, de nombreuses incertitudes subsis-
tent, au point que 'ANSA a du adresser 4 la Direction
Générale du Trésor une note?® pour faire clarifier dans un
prochain décret* & publier en novembre, et attendu avec
un vif intérét, un ensemble de difficultés d’interprétation
qui entravent actuellement, dans certains greffes, les créa-
tions dentreprise désormais soumises a la déclaration de
ces bénéficiaires effectifs.

Nous nous sommes intéressés ici a quelques questions qui
pouvaient se poser pour les sociétés commerciales (sociétés
par actions, SARL), sans doute le plus gros contingent des
contributeurs  ce registre des bénéficiaires effectifs. La ré-
glementation encadrant ce registre étant encore évolutive
(on l'espere dans le bon sens), nos observations seront donc
aaffiner en fonction des dispositions réglementaires a venir.

1. Pour les sociétés commerciales, la définition méme
du bénéficiaire effectif de I’article L. 561-2-2 du CMF,
auquel renvoie l'article L. 561-46 du CMF, est une pre-
miére source de questionnement, car elle vise

« la ou les personnes physiques :

1° Soit qui contrdlent en dernier lieu, directement ou in-
directement, le client ;

2° Soit pour laquelle une opération est exécutée ou une ac-
tivité exercée. »

A la lettre, cette définition conduisait une société a dé-
clarer au RCSI'identité de ses clients personnes physiques
(visés par le 2°) et des personnes physiques qui contrélent
les autres clients (visés par le 1°).

Il fallait en vérité comprendre que les sociétés assujetties a cette
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obligation doivent déclarer non pas leurs clients, mais les per-
sonnes physiques qui « bénéficient » de ces sociétés en raison
des droits quelles y détiennent. La doctrine exprimée en début
d’année 2017° avait commenté en ce sens le dispositif en ques-
tion, ce qui semblait plus logique que la lecture littérale du
texte. Le décret du 12 juin 2017 'a confirmé, en le précisant
dans le nouvel article R. 561-56, 2°, b/ du CME, par une
référence explicite a larticle R. 561-1 du CMF®.

2. Comment cet article R. 561-1 du CMF caractérise-
t-il ces bénéficiaires effectifs ? Il vise

« la ou les personnes physiques qui soit détiennent, di-
rectement ou indirectement, plus de 25 % du capital ou
des droits de vote de la société, soit exercent, par tout autre
moyen, un pouvoir de contrdle sur les organes de gestion,
d'administration ou de direction de la société ou sur
l'assemblée générale de ses associés ».

On observera que la participation détenue doit étre
évaluée en capital ou en droits de vote, une méme par-
ticipation pouvant éventuellement porter des droits dif-
férents sur ces deux plans (droits de vote supprimés ou
suspendus dans certaines situations comme l'auto-con-
trole, droits de vote doubles, ...), et que ces criteres ne sont
pas cumulatifs (« ou »).

Cette référence a une détention indirecte supérieure 2 25%
pose aussi la question de savoir comment elle doit étre dé-
comptée. Faut-il que le bénéficiaire effectif exerce sur la
chaine des entités interposées un contrdle de chaque
échelon jusqu’a la participation supérieure & 25% dans la
société déclarante” ? Doit-on plutdt procéder par la
méthode du produit des participations® ?

Sur ce point, l'article R. 561-1 du CMF mentionne la dé-
tention indirecte supérieure & 25% sans introduire dans ce
critere la notion de contréle. On pourrait donc en inférer
que seule la méthode du produit est requise ici. Cest la po-
sition que retenait TAMF en 2014°. Mais on peut aussi con-
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sidérer que si le bénéficiaire effectif est identifi¢ par le « pou-
voir de contréle » par tout autre moyen qui apparait dans
la branche alternative énoncée par larticle R. 561-1 du
CMEF il serait cohérent que la détention indirecte supérieure
425% soit, elle aussi, détenue par une chaine de participa-
tions de contréle & chaque niveau'.

3. L’enjeu du choix de la méthode d’appréhension de
la détention indirecte doit toutefois étre relativisé. Le
critere alternatif du pouvoir de contréle « par tout
autre moyen » prévu par l'article R. 561-1 du CMF
peut en effet inclure un bénéficiaire effectif dans le
champ de la déclaration, alors que I'intéressé n’y serait
pas entré au regard de sa seule détention indirecte'’.

A cet égard, le décret a paraitre substituerait une nouvelle
rédaction au texte actuel delarticle R. 561-1 du CMF qui:

- maintiendrait le critere de la détention de plusde 25%
du capital ou des droits de vote de la société (nos observa-
tions sur le décompte de cette participation présentées au
§ 2 sont donc transposables a ce futur texte) ;

- préciserait que le « contréle par tout moyen » exercé
par la personne physique doit sentendre au sens des 3° et

4° du I de I'article L .233-3 du Code de commerce.

4. Cette référence aux 3° et 4° du I de I’article L .233 3
du Code de commerce'?, qui délimiterait utilement le
champ d’investigation trés étendu des sociétés
déclarantes, conduirait & considérer comme bénéfici-
aire effectif d’une société une personne physique :

« 3° Lorsqueelle détermine en fait, par les droits de vote
dont elle dispose, les décisions dans les assemblées
générales de cette société ;

4° Lorsquelle est associée ou actionnaire de cette société
et dispose du pouvoir de nommer ou de révoquer la ma-

jorité des membres des organes d'administration, de di-
rection ou de surveillance de cette société ».

Le cas visé¢ au 3° du I de I'article L.233-3 précité est sans
doute le plus délicat a apprécier. Ce qui est générale-
ment appréhendé par cette détermination « en fait »
des décisions dans I'assemblée générale est le cas dans
lequel, bien que minoritaire dans I'assemblée, un ac-
tionnaire détient un nombre d’actions substantielle-
ment supérieur 4 celui des actions détenues par dautres
associés nombreux mais dispersés, conférant a cet ac-
tionnaire un poids relatif déterminant dans I'assemblée.
On observera aussi que les termes « par les droits de
vote dont elle dispose », qui semblent viser un action-
naire lui-méme titulaire des droits de vote considérés,
a été analysé comme couvrant aussi les droits de vote
qu'un actionnaire peut détenir indirectement par I'in-
termédiaire de sociétés controlées par cet actionnaire’?.

Le 4° du I de larticle L.233-3 précité vise pour sa part des
conventions de vote, ou des aménagements statutaires que
l'on peut trouver dans certaines sociétés dont un actionnaire
se voit confier le pilotage d'une société par les autres action-
naires qui sengagent a cette fin a voter les propositions de
nomination (ou de révocation) des dirigeants de la société
présentées par l'actionnaire « pilote ».

Doit-on en conclure que cette future rédaction de larticle
R.561-1 du CME en ne sélectionnant que certaines des
situations de contrdle prévues par larticle L.233-3 précité,
entendrait exclure les autres formes de contréle visées par
ce texte (par exemple I'action de concert) ? Il faudra étre
attentif dans I'analyse car certaines formes de controle non
visées par le futur dispositif peuvent répondre par ailleurs
aux criteres de larticle R. 561-1 du CMF définissant le
bénéficiaire effectif'“.

! En premier lieu créé par l'article 139 de la loi Sapin II, mais sans effet faute de décret d’application, puis par l'article 8 de l'ordonnance n° 2016-1635 du ler
décembre 2016 qui a introduit un nouvel article L 561-46 du code monétaire et financier.

> Décret n° 2017-1094 du 12 juin 2017.

3 Note datée du 11 septembre 2017, mise en ligne derni¢rement sur le site de FANSA, annexée & une communication No 17-043.

* Annoncé par TANSA dans sa communication No 17-020 du 19 juin 2017.

> Notamment B. Poracchia dans Bulletin Joly Sociétés du ler janvier 2017, page 65, « Aspects de droit des sociétés de la loi relative a la transparence, 4 la lutte contre la
corruption et 4 la modernisation de la vie économique », au regard de la directive (UE) 2015/849 du 20 mai, que l'ordonnance du ler décembre 2016 avait pour objet de
transposer, en particulier dans son article 3, 6) a) i) qui présente le bénéficiaire effectif comme une personne physique titulaire de droits sur la société elle-méme.

¢ Créé par l'ordonnance n° 2009-104 du 30 janvier 2009.

7 A titre d'illustration, la méthode d’appréciation par une chaine de contréle conduirait une personne physique qui détient 60% d’une société A, qui détient 55% d’une
société B, qui détient 26% dans une société C, a étre déclarée comme bénéficiaire effectif par la société C (ainsi d’ailleurs que par les sociétés A, et B). Selon cette méme
méthode, si A ne détenait que 30% de B, la chaine de controle serait rompue et la personne physique n'aurait pas a étre déclarée comme bénéficiaire effectif.

8 Dans une chaine de participations impliquant des sociétés assujetties a Iarticle L. 561-46 du CMF, la méthode du produit des participations aboutirait & ce qu'une
personne physique qui détient 70% d’'une sociéeé A, qui détient 30% d’une société B, qui détient 26% dans une société C, ne serait réputée détenir que : 70 x 30%
=21%de B et 21x26% = 5,46% de C et n'aurait donc pas a étre déclarée comme bénéficiaire effectif par les sociétés B et C (mais devrait Iétre par la sociéeé A).

? Recommandation AMF en date du 6 novembre 2014 « Lignes directrices relatives 4 la notion de bénéficiaire effectif en matitre de lutte contre le blanchiment
des capitaux et le financement du terrorisme - DOC-2013-0 », § 13, page 16.

! Dans une étude (« La notion de participation indirecte en droit des sociétés », Bulletin Joly Société du ler mars 2016, page 176), le professeur Le Nabasque ob-
serve que le principe retenu par le Conseil d’Etat, en absence de précision dans la loi, est de retenir a priori la méthode de la détention via une chaine de participations
de contrdle (principe énoncé a larticle L. 233-4 du code de commerce). C'est aussi la préconisation de TANSA dans sa note du 11 septembre 2017.

" Dans I'exemple visé sous la note 7 ci-dessus, Iapplication de la méthode d’appréciation par le produit des participations aboutit 4 un niveau inférieur au seuil légal
d'une détention supérieure 2 25% (60 x 55% x 26% = 8,58%). Mais le contréle indirect exercé par la personne physique sur une participation de 26% peut en
revanche contribuer  créer une situation de contréle de fait (par exemple, si le reste de I'actionnariat de la société est tres disséminé).

'2 On peut supposer que le projet de décret examiné par TANSA en juin dernier restera stable sur ce point, les clarifications attendues portant sur d’autres sujets.
3 JOAN CR 28 juin 1985.

1 Parmi les dispositions de larticle L.233-3 du code de commerce que ne viserait pas la future rédaction de larticle R. 561-1 du CME, le 1° du I (détention par un actionnaire de
la majorité des droits de vote) remplit par construction la condition de détention de plus de 25 % du capital ou des droits de vote visée par de larticle R. 561-1 du CME Dans le
2° du I (un actionnaire détient seul la majorité des droits de vote en vertu d'un accord avec les autres actionnaires) on peut éventuellement disposer du pouvoir de nommer une
majorité des membres des organes dirigeants, et dés lors entrer dans le champ du 4° du I du méme article qui, lui, serait visé par le futur article R. 561-1 du CMEF ...
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