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Préface

« Nul n’est censé ignorer la loi. »

Ce principe fondamental de notre Droit, que tout un chacun connaît, 
correspond-il à une vérité affirmée, un souhait du législateur ou une 
facilité offerte à ceux qui sont chargés de porter l’accusation devant les 
juridictions répressives ?

La pratique des juridictions et la lecture du Journal Officiel de la 
République démontrent au quotidien que si nul n’est censé ignorer la 
loi, nul ne peut, non plus, la connaître dans sa totalité.

Il n’est que de lire la « production » législative ou de feuilleter les 
codes législatifs et réglementaires pour se convaincre qu’il n’est désor-
mais plus possible d’avoir une connaissance exhaustive de la loi.

Mais ce que nous rappelle le principe « nul n’est censé ignorer la 
loi », c’est que celle-ci est à portée de la connaissance de tout un cha-
cun, et pas seulement par la promulgation des articles des lois et règle-
ments au Journal Officiel.

Il convient, à cet égard, et par exemple, de saluer le travail considé-
rable de codification entrepris par le législateur, pour rassembler, dans 
des codes clairement identifiés, les divers textes législatifs votés, sou-
vent de manière éparse, par le Parlement.

Si le pouvoir législatif a un rôle éminent dans l’accès des usagers 
à la loi, la doctrine et le corps enseignant ont également un rôle extrê-
mement important dans la présentation de la loi et surtout sa com-
préhension par le public le plus large, afin que chacun soit en mesure, 
non seulement de connaître la loi, mais encore plus de la comprendre, 
d’en saisir la portée et d’en apprécier les conséquences dans la vie 
quotidienne.
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VIII

Les coulisses de la triche économique

En effet la loi et le règlement interfèrent au quotidien dans la vie de 
chacun des citoyens de la République française, que ce soit dans la vie 
personnelle, familiale ou professionnelle.

Sur ce dernier point, il ne se passe guère de semaine sans que l’ac-
tualité ne rappelle, parfois fort bruyamment, les conséquences juri-
diques et judiciaires encourues par ceux qui transgressent la loi dans 
leur vie professionnelle au travers de ce que l’on appelle « les affaires ».

C’est pourquoi, ce dictionnaire sur la triche dans le monde de l’éco-
nomie rédigé par le docteur Philippe Broda, professeur-chercheur en 
économie et en stratégie apparaît indispensable et essentiel.

Il participe de ce travail pédagogique, qui est le propre de celui de 
l’enseignant, qui consiste à transmettre le savoir et la connaissance.

***

Depuis l’Académie française et le Siècle des Lumières, la France a 
toujours été précurseur dans la rédaction de dictionnaires.

Au-delà des dictionnaires « classiques », l’on connaît les diction-
naires de la poésie française, des sciences, culinaires, historiques… À 
ma connaissance, celui-ci est le premier dictionnaire de droit pénal des 
affaires.

Cette présentation, sous forme de dictionnaire, au-delà de son 
aspect original et attractif – facile à lire et à découvrir – offre l’intérêt 
tout particulier de permettre au lecteur d’aller à l’essentiel de ce qui 
l’intéresse, et peut-être le concerne comme victime, puis, comme tou-
jours dans un dictionnaire, de se laisser porter d’une lettre à l’autre, 
d’une page à une autre, vers d’autres sujets, d’autres horizons.

Au final, la lecture de ce dictionnaire sans bien évidemment avoir 
l’ambition de permettre d’atteindre à une connaissance « encyclopé-
dique » du droit pénal des affaires, permet d’en connaître les rouages 
essentiels et surtout de mieux comprendre les risques et dangers de la 
fraude dans le monde économique.

Car le travail considérable entrepris par le docteur Philippe Broda 
n’est pas seulement universitaire : en s’appuyant sur des exemples 
concrets, en citant des chiffres, des faits indiscutables, il permet de 
mieux cerner et appréhender le coût de la « triche » dans nos sociétés 
ainsi que les conséquences pour les tricheurs et les fraudeurs.

On apprend ainsi ou on se rappelle, qu’avant de chuter puis disparaître, 
Enron (lettre « E ») était présent dans 44 pays, employant 27 000 salariés 
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Préface

au travers de 3 600 filiales : dans le monde des affaires, comme à Rome, 
la roche Tarpéienne n’est pas loin du Capitole.

***

Une dernière observation.

Certains pourraient s’étonner qu’un procureur de la République pré-
face un dictionnaire sur la triche dans le monde économique.

Ceux-là, après la lecture de ce dictionnaire, auront compris que ce 
dictionnaire-ci est à l’opposé de ce qu’est un dictionnaire culinaire.

Un dictionnaire de cuisine apprend, ou essaye d’apprendre, à réali-
ser des mets appétissants.

Ce dictionnaire sur la « triche dans le monde économique » n’a bien 
évidemment pas pour objet… d’apprendre à tricher.

Tout au contraire, il est là pour dénoncer cette triche qui pervertit le 
monde économique et cause, bien au-delà des « scandales », des dom-
mages considérables à l’économie et donc aux femmes et aux hommes 
qui en sont les premières victimes.

Ainsi à la lettre « F », le lecteur apprend que le coût total de la fraude 
en France, toutes « fraudes » comprises, a été évalué en 2009 à 115 mil-
liards d’euros.

Comme au jeu, la triche dans le monde des affaires, c’est avant 
tout la pire des déloyautés, la concurrence biaisée et au final des vic-
times, personnes physiques ou personnes morales, qui parfois ne s’en 
remettent pas.

Ce dictionnaire, dont la lecture est toujours instructive, parfois édi-
fiante et souvent passionnante, dénonce au final de la meilleure des 
façons la triche et la fraude dans le monde de l’économie.

La lecture de ce dictionnaire est à recommander et je la recom-
mande ; particulièrement à ceux qui ont des responsabilités dans le 
monde de l’économie.

Elle peut être en effet une sorte d’assurance contre les méfaits de la 
triche qui sait si bien avancer masquée et dissimulée.

Elle permettra, peut-être, à certains de se protéger et de protéger 
leur société ou leurs intérêts contre la fraude en découvrant les dangers 
de l’espionnage industriel (lettre « E ») ou des conflits d’intérêts (lettre 
« I »).
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Les coulisses de la triche économique

Place donc à la lecture de ce dictionnaire qui se lit plus comme un 
roman, parfois « noir » que comme un cours margistral, même si le 
docteur Broda nous renseigne magistralement sur « la triche dans le 
monde économique ».

Michel Desplan

Procureur de la République de Versailles
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Introduction

Les dieux grecs avaient la réputation d’être particulièrement roués 
et retors. Mais, dans leur panthéon, l’un d’entre eux se détachait 
pourtant en la matière : il s’agissait d’Hermès. Dès le berceau, il avait 
dérobé cinquante bœufs à son demi-frère Apollon en prenant bien soin 
de dissimuler ses traces. Cette habileté lui avait valu, parmi ses mul-
tiples attributions, d’être à la fois le protecteur des commerçants et 
des voleurs. Cette croyance qu’il existe une proximité entre ces deux 
« métiers », qui exigent chacun de la subtilité, s’est perpétuée à travers 
les siècles dans la conscience populaire. Se fondant sur elle, Georges 
Brassens conseillait ainsi son cambrioleur : « Si le vol est l’art que tu 
préfères/Ta seule vocation, ton unique talent/Prends donc pignon sur 
rue, mets-toi dans les affaires/Et tu auras les flics même comme cha-
lands ». La facture que les clients doivent régler aux commerçants, la 
« douloureuse », explique en grande partie que le public ait établi un 
tel lien entre ces derniers et les voleurs. Les dentistes n’ont-ils pas été 
dénigrés également pour la souffrance qu’ils occasionnaient à leurs 
patients puisque, pour certains, on est « menteur comme un arracheur 
de dents » ? Il est vrai que des comportements se situent à la limite de 
la légalité et que les juges peinent à se prononcer sur la licéité de pra-
tiques qui flirtent avec la « ligne jaune » mais, théoriquement au moins, 
celle-ci est visible. Et lorsqu’elle est franchie, on se retrouve alors dans 
le camp des « tricheurs ».

La définition de la triche dans l’économie qui a été retenue dans ce 
livre est donc assez sommaire : elle consiste à concevoir le phénomène 
comme un non-respect des règles en vigueur dans l’univers écono-
mique. Il peut s’agir de lois, de codes juridiques (commerce, concur-
rence, consommation…) mais aussi de coutumes ou d’usages. De ce 
point de vue, si la mafia est une organisation qui transgresse délibé-
rément la loi, elle peut elle-même être victime de comportements de 
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Les coulisses de la triche économique

triche de la part de membres trop gourmands qui ne se conforment pas 
à son mode de répartition des bénéfices. Dans ce cas précis, ce n’est 
à l’évidence pas une cour de justice qui sanctionnera les éventuels 
tricheurs : la mafia devra s’en charger elle-même. Lors d’un colloque 
académique que nous avons organisé en décembre 20081, des experts 
appartenant à des champs divers (droit, économie, philosophie, stra-
tégie, finance…) ont débattu du sens qu’il convenait de donner au mot 
« triche ». Si des désaccords ont pu apparaître ici ou là dans les discus-
sions, un consensus a fini par se dégager en faveur de cette définition 
dont l’un des principaux mérites est celui de la simplicité. Que ce mot, 
qui renvoie au monde de l’enfance et des cours de récréation, ait été 
choisi plutôt qu’un autre est un témoignage supplémentaire de cette 
intention.

En quoi la rédaction d’un dictionnaire sur la triche dans la vie éco-
nomique est-elle digne d’intérêt ? Tout d’abord, il faut savoir que la 
litanie des scandales économico-financiers (Enron, Vivendi, Madoff…) 
fait régulièrement les titres de la presse. L’attention, et même l’émotion 
des citoyens, semble ne jamais vouloir se démentir. La thématique est 
porteuse. Dans un contexte de crise, c’est souvent un défouloir com-
mode face à un état d’insatisfaction. Les sommes en jeu font rêver et 
le système est jugé coupable d’avoir généré des monstruosités. « Tous 
pourris », entend-on fréquemment. Le caractère tranché, définitif, de 
ces avis contraste avec la complexité du phénomène et ses ambiguïtés. 
Plutôt que d’abandonner le terrain aux chasseurs de boucs émissaires 
ou aux tératologistes, il nous a paru pertinent de considérer la triche 
comme un objet d’investigation afin de l’examiner sans passion. C’est 
pourquoi ce texte n’est ni un dictionnaire amoureux, ni une entreprise 
de destruction méthodique à visée moralisatrice. Des problèmes sont 
signalés ; des questions sont posées. Chacun est libre bien sûr d’y 
répondre selon ses convictions. Précisons que la triche ne se cantonne 
pas à la sphère économique. Elle est présente aussi, par exemple, dans 
le monde du sport (dopage) ou celui de l’université (plagiat) – un site 
Internet2 a d’ailleurs été développé sur ce sujet. Mais la triche dans 
l’économie constitue un domaine tellement ample et singulier que s’y 
limiter est moins ambitieux mais probablement plus raisonnable.

Pour ce qui est du choix de la forme de l’ouvrage, celle d’un diction-
naire, il se justifie par le fait que la triche est protéiforme. Bien que sa 

1. Quelques-uns de ses travaux ont été publiés dans un numéro spécial de la revue 
Management et avenir en février 2009.
2. http://responsable.unige.ch/index.php
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Introduction

définition soit claire, elle est malgré tout difficile à cerner. Ses multiples 
facettes la rendent même presque insaisissable. Espérer en exprimer la 
quintessence dans une perspective d’argumentation linéaire est donc 
irréaliste. Tous les types d’agents économiques (dirigeants d’entre-
prise, salariés, consommateurs, représentants de l’État, politiques…) 
sont susceptibles de s’y livrer. Un comportement peut être socialement 
recommandé puis devenir condamnable s’il est poussé à l’extrême – 
pour illustration, la création d’un réseau de relations professionnelles 
qui débouche sur du favoritisme. En procédant par petites touches, 
de manière impressionniste, il est possible de rendre compte d’une 
multiplicité de dégradés, de nuances inhérentes à la triche. De plus, 
le modèle du dictionnaire permet d’observer un phénomène sous des 
angles différents. Il se trouve qu’aucun champ du savoir n’est détenteur 
d’un quelconque monopole pour explorer la question de la triche. Dans 
cette logique pluridisciplinaire, il arrive que l’économie, combinée au 
droit, fournisse le meilleur éclairage. C’est le cas lorsque l’on traite de la 
concurrence. Mais, en abordant les multinationales et les prix de trans-
fert, c’est cette fois la fiscalité qui vient épauler l’économie qui reste le 
dénominateur commun de l’analyse.

Ce dictionnaire comporte exactement 100 entrées. C’est un petit 
dictionnaire qui ne prétend nullement à l’exhaustivité. Il se propose 
cependant de recouvrir l’ensemble du domaine en passant en revue 
des infractions (l’abus de position dominante, la corruption, le délit 
d’initié, l’escroquerie, la fraude…), les conduites d’acteurs institution-
nels (l’ADAM, l’AMF, l’Autorité de la concurrence, l’OMC, Transparency 
International…), des événements célèbres (l’épopée des barons voleurs, 
l’affaire Stavisky, la chute de la Barings, la faillite d’Enron, le scandale 
Madoff…), des mobiles qui peuvent pousser à l’action (l’argent, la 
haine, l’opportunisme, le syndrome « Robin des Bois » ou Robin Hood, 
la trahison…), des dispositifs théoriques habituellement mobilisés pour 
décrypter le phénomène (dilemme du prisonnier, free rider…), des situa-
tions susceptibles de dégénérer en comportements illégaux (concur-
rence, habillage de compte, lobbying…), des problématiques sensibles 
(éthique des affaires, greenwashing, marketing…). Le choix des entrées 
est arbitraire. Il pourrait être discuté à l’infini (pourquoi « haine » plutôt 
qu’« amour » ? ; pourquoi pas une entrée « Clearstream » ?). Il a été guidé 
par un objectif principal, à savoir mettre l’accent sur la « zone grise » où 
le légal et l’illégal sont mal différenciés, au point que le second finit par 
émerger insensiblement du premier. Enfin, les affaires non jugées ne 
sont pas évoquées sauf de façon très allusive. Il n’est pas question de 
se substituer à la justice ou de s’ériger en donneur de leçon.

6462_Interieur.indd   3 02/02/12   16:27
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Abus de biens sociaux : 
abus de biens peut nuire

C’est « le fait, pour les gérants, de faire, de mauvaise foi, des biens ou du 
crédit de la société, un usage qu’ils savent contraire à l’intérêt de celle-ci, 
à des fins personnelles ou pour favoriser une autre société ou entre-
prise dans laquelle ils sont intéressés directement ou indirectement » (art. 
L. 241-3 du Code de commerce).

Après simplement quelques cours d’éco-gestion, un étudiant sait 
déjà qu’un dirigeant d’entreprise n’est pas autorisé à puiser dans la 
caisse de sa société pour offrir un manteau de fourrure à son épouse. 
Les consommations d’une entreprise sont nécessairement produc-
tives, destinées à l’achat de matières premières ou d’équipement lourd 
comme les machines. Leur finalité n’est jamais de satisfaire des besoins 
personnels. Pourtant, il arrive que les dirigeants succombent à la ten-
tation. Ils commettent alors un délit que le droit désigne comme un 
abus de biens sociaux. Aussi limpide qu’apparaisse cette présentation, 
elle appelle quelques commentaires. Tout d’abord, celui qui s’en rend 
responsable doit nécessairement être un dirigeant de l’entreprise. Si 
c’est un salarié anonyme qui profite d’une inattention du dirigeant pour 
prendre quelques liasses de billets, la qualification juridique sera pro-
bablement celle de vol, et si c’est le comptable de l’entreprise qui se 
sert à son tour dans la caisse, il sera alors question d’abus de confiance. 
Le dirigeant qui ne restitue pas son véhicule le jour où il quitte la société 

A
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est coupable lui aussi d’un abus de confiance. Pour relever de l’abus de 
biens sociaux, il doit forcément être en poste.

L’affaire Stavisky* a révélé des lacunes dans le 
système juridique français. L’abus de confiance 
existait à l’époque mais il n’était pas adapté au 
contrat de société. Il était donc peu approprié 
pour qualifier les agissements d’Alexandre 
Stavisky*. Un an après sa mort, en 1935, le législa-

teur inventait le délit d’abus de biens sociaux. Comme en d’autres occa-
sions, une grande affaire a permis de faire progresser le droit en 
l’obligeant à affiner le dispositif législatif. L’abus de biens sociaux est 
aujourd’hui décrit par le Code de commerce dans les articles L. 241-3 
(4°) et L. 242-6 (3°). Une condamnation peut valoir cinq années d’em-
prisonnement, 375 000 euros d’amende ainsi qu’une interdiction 
d’exercer des activités professionnelles au sein de la société. Mais, 
pour en arriver là, il convient de prouver que l’usage des fonds a été 
contraire à l’intérêt de la société. Après des revirements de jurispru-
dence, il semble admis qu’un dirigeant qui pratique la corruption* pour 
décrocher un contrat expose son entreprise à des risques pénaux qui ne 
justifient pas les avantages de court terme qu’elle peut en tirer : l’abus 
de biens sociaux s’applique à son cas de figure. Mais l’avis selon lequel 
un acte de corruption* commis par un dirigeant en faveur de sa société 
l’exonère de l’accusation d’abus de biens sociaux a également été 
soutenu.

Les sommes détournées finissent logiquement par atterrir dans une 
poche. Le bénéficiaire est lui-même passible de poursuites pour recel 
d’abus de biens sociaux. L’affaire Botton est, en un sens, le parangon 
de la collusion qui peut s’installer entre le monde des affaires et celui 
de la politique par le biais de l’abus de biens sociaux. Chef d’entreprise 
accompli, Pierre Botton essaya de promouvoir la carrière politique de 
Michel Noir, qui allait devenir son beau-père, tout en n’hésitant pas 
à faire profiter d’autres personnalités de ses largesses. Le Pygmalion 
espérait un « retour d’ascenseur » de sa créature, à savoir décrocher 
la signature de marchés publics. En janvier 1996, Botton fut condamné 
pour abus de biens sociaux à 5 ans de prison dont 18 mois avec sursis et 
30 500 euros d’amende. Michel Noir, lui, écopa pour recel de 18 mois de 
prison avec sursis, de 30 500 euros d’amende ainsi que 5 années d’iné-
ligibilité. Pourtant, cette affaire n’est pas totalement représentative du 
mécanisme de l’abus de biens sociaux avec un volet politique : dans ce 
cas, Botton a été l’instigateur de tout le système qui s’est mis en place. 
D’ordinaire, les entreprises sont passives, contraintes de s’exécuter 

Une condamnation peut valoir 
cinq années d’emprisonnement, 
375 000 euros d’amende ainsi 
qu’une interdiction d’exercer 
des activités professionnelles 
au sein de la société.
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sous peine de perdre des marchés. C’est pourquoi celles qui acceptent 
de payer estiment que le traitement de la justice est inéquitable. Le rece-
leur est le véritable responsable : c’est lui qui devrait être puni le plus 
durement – le pire étant, comme dans certaines affaires parisiennes, 
qu’il ne soit pas clairement identifié et échappe à des sanctions.

Abus de position dominante : 
la raison du plus fort n’est pas 
toujours la meilleure

Ces pratiques « peuvent notamment consister en refus de vente, en ventes 
liées ou en conditions de vente discriminatoires ainsi que dans la rupture 
de relations commerciales établies, au seul motif que le partenaire refuse 
de se soumettre à des conditions commerciales injustifiées » (art. L. 420-1 
du Code de commerce).

Mieux que de longues théories, les rêves d’un petit entrepreneur 
témoignent des tensions auxquelles se heurte le système capitaliste. 
Au moment où il fonde son entreprise, il sait que l’espérance de sur-
vie de cette entité dépasse à peine 50 % sur 5 ans. C’est pourquoi 
l’État propose parfois des mesures de soutien à ces petites structures 
essentielles à la vitalité d’un tissu économique. L’objectif du créateur 
est de faire reposer son entreprise sur des assises solides, puis de 
la développer. S’il se prend à fantasmer, il s’imaginera dans la peau 
d’un John D. Rockefeller ou d’un Bill Gates. Par croissance interne ou 
externe, il aura réussi à éliminer presque toute forme de concurrence*. 
Y a-t-il plus enviable que de se retrouver en position dominante sur un 
marché ? Mais si, par extraordinaire, ce scénario vient à se réaliser, le 
jour où l’État interviendra à nouveau, son intention ne sera plus d’aider 
l’entreprise. Cette fois, il s’évertuera à protéger la société, c’est-à-dire 
l’ensemble des consommateurs, contre d’éventuels abus que ce mas-
todonte pourrait être tenté de commettre en tirant profit de son poids 
économique.

6462_Interieur.indd   7 02/02/12   16:27
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Il convient de préciser que la détention d’une position dominante, 
voire d’un monopole, n’est pas condamnable en soi. Dans un secteur où 
les économies d’échelle sont fortes, l’existence d’un opérateur unique 
peut même être estimée comme optimale. C’est ce que l’on appelle un 
monopole naturel. Des problèmes apparaissent dès lors que la grande 
entreprise adopte des comportements qui lèsent les autres interve-
nants sur le marché ou génèrent des distorsions de concurrence*. La 

panoplie des moyens qui sont employés à cette fin 
comprend principalement : le refus de vente, la 
vente discriminatoire, la rupture injustifiée de 
relations commerciales établies, les remises liées 
et les prix prédateurs – voir dumping*. Quand les 
clients ou les fournisseurs deviennent économi-
quement dépendants, sans solution alternative, 
ou encore quand les concurrents de petite taille se 

voient limiter l’accès au marché, l’abus de position dominante est 
caractérisé. L’Autorité de la concurrence* ou la Commission européenne 
se doivent alors d’intervenir. La société Intel a ainsi été condamnée en 
2009 à une amende record de 1,06 milliard d’euros par cette dernière 
pour avoir tenté d’affaiblir son concurrent AMD auprès des fabricants 
d’ordinateurs en profitant de sa situation privilégiée.

Le traitement des concentrations d’entreprises s’inscrit dans cette 
perspective : l’examen des projets de fusion se déroule à l’aune d’éven-
tuelles atteintes à la concurrence*. À cette fin, la définition du « mar-
ché pertinent » se révèle centrale. Elle recouvre deux dimensions, l’une 
relative aux produits et l’autre à la zone géographique concernée par 
la concentration. Le marché de produits comprend toutes les marchan-
dises considérées comme substituables d’après leurs caractéristiques, 
prix et usages ; le marché géographique est délimité par l’homogénéité 
des conditions de concurrence. Sur le « marché pertinent », est-ce 
qu’un abus de position dominante est à craindre ? Une multiplicité de 
critères d’évaluation, quantitatifs comme qualitatifs, est utilisée par les 
autorités de concurrence afin de proposer une réponse : parts de mar-
ché, barrières à l’entrée, élasticités croisées, possibilité pour les clients 
de changer de fournisseur… Mais, au bout du compte, une part de sub-
jectivité subsiste. Le Conseil de la concurrence avait ainsi jugé dans 
un premier temps les canalisations d’eaux en fonte ductile et en plas-
tique comme non substituables. Selon lui, elles formaient deux mar-
chés différents. Quelques années plus tard, en 2000, il se ravisait : les 
deux marchés étaient de facto unifiés et le rachat de Biwater Industries 
Coney Green par Saint-Gobain Pipelines était avalisé.

Quand les clients ou les four-
nisseurs deviennent économi-
quement dépendants, sans 
solution alternative, ou encore 
quand les concurrents de petite 
taille se voient limiter l’accès 
au marché, l’abus de position 
dominante est caractérisé.
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La stratégie des entreprises qui fusionnent est d’afficher un posi-
tionnement sur le marché le plus vaste possible, européen et même 
mondial. Leur concentration est justifiée par leur présumée quête 
d’une « taille critique ». C’est l’argument de la politique industrielle. 
L’ambition déclarée de favoriser l’émergence de champions nationaux 
ou européens dans la compétition mondiale est supposée infléchir la 
méfiance des autorités de concurrence face au risque d’abus de posi-
tion dominante, à la menace d’un pouvoir de marché excessif. Mais par-
fois elles ne veulent rien entendre. Lorsque la Commission européenne 
a interdit aux Suédois Volvo et Scania de rassembler leurs forces, elles 
détenaient effectivement 90 % des parts de marché du camion en 
Suède mais seulement 3 % au niveau européen. Le marché pertinent 
retenu par les autorités n’est pas obligatoirement celui auquel songent 
les entreprises impliquées. En tout cas, mettre ainsi en avant les impé-
ratifs de la politique industrielle rappelle d’une certaine manière le mer-
cantilisme à la française, l’époque de Colbert. Des privilèges avaient 
été octroyés à des manufactures (Alençon, Gobelins, Saint-Gobain, 
Sèvres…). Ils incluaient un monopole de fabrication dans leur spécia-
lité. Sur le plan juridique, la notion de liberté économique était alors 
assimilable à un privilège.

Adam (Association de défense 
des actionnaires minoritaires) : 
y a‑t‑il quelqu’un pour entendre 
la voix des petits actionnaires ?

Créée en 1991 par Colette Neuville, l’Association pour la défense des 
actionnaires minoritaires (ADAM) a obtenu des gains financiers supé-
rieurs à 2,5 milliards d’euros (2011) tout en contribuant à la réforme du 
droit boursier.

Le pouvoir de l’actionnaire est proportionnel à la part du capital de 
l’entreprise qu’il contrôle. Dans ces conditions, on comprend que les 
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petits actionnaires soient spontanément tenus pour quantité négli-
geable par les gros, qui sont les véritables décideurs, ainsi que par les 
dirigeants, qui sont investis par ces derniers et estiment n’avoir fina-
lement de comptes à rendre qu’à eux. Et c’est justement parce qu’ils 
sentaient que leurs intérêts spécifiques n’étaient pas représentés, voire 
qu’ils étaient méprisés, que certains d’entre eux ont décidé de faire 
valoir leurs droits. Les frères John et Lewis Gilbert ont été les précur-
seurs de cette forme d’activisme actionnarial dans les années 1930 aux 
États-Unis. Lewis Gilbert se plaisait à raconter comment tout avait com-
mencé : il avait posé une question à la fin d’une assemblée générale 
d’entreprise et le président, plutôt que d’y répondre, avait invité l’en-
semble des actionnaires à rejoindre le buffet. Vexé, le petit actionnaire 
qu’il était œuvra tant et si bien qu’il parvînt à faire évoluer la réglemen-
tation : les actionnaires allaient rapidement être autorisés à soumettre 
des résolutions aux assemblées générales. Il est vrai que, même si elles 
recueillaient la majorité des votes, elles n’étaient aucunement contrai-
gnantes pour les dirigeants. Il n’empêche que la voix des petits action-
naires se faisait enfin entendre dans l’enceinte de l’entreprise.

De rebuffades en scandales financiers, les 
petits actionnaires ont tiré leur volonté de se 
battre de l’irrespect qu’ils ont perçu aussi bien 
que de leur sentiment d’être spoliés. Faisant fi de 
la morgue des poids lourds pour qui « cent fois 

zéro, ça fait toujours zéro », ils ont compris que, en s’unissant et en 
s’organisant, ils seraient plus forts. L’Adam est certainement la plus 
connue de ces structures en France. Acronyme d’Association de défense 
des actionnaires minoritaires, cette association a été fondée en 1991 
par Colette Neuville qui la dirige depuis. Malgré son nom, ce qui la 
caractérise n’est pas son antériorité : une association comme l’Anaf, 
Association nationale des actionnaires de France, créée en 1972, est 
beaucoup plus ancienne par exemple. L’Adam se distingue surtout par 
son mode de fonctionnement. Ce ne sont pas ses 2 000 à 3 000 adhé-
rents individuels qui suffisent, en effet, à lui fournir une assise finan-
cière solide. Le soutien d’organismes de placements collectifs et de 
hedge funds qui, même si c’est à un niveau supérieur, se retrouvent 
également dans une position d’actionnaires minoritaires, compte énor-
mément. La puissance de l’association ressort décuplée de cette colla-
boration. On n’est alors plus tout à fait dans une configuration de zéro 
plus zéro.

L’Adam livre bataille en mettant l’accent sur la dimension juri-
dique des causes qu’elle promeut et en n’hésitant pas à mobiliser les 

Les petits actionnaires ont tiré 
leur volonté de se battre de 
l’irrespect qu’ils ont perçu aussi 
bien que de leur sentiment 
d’être spoliés.
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médias*. Le milliard d’euros supplémentaire que les actionnaires mino-
ritaires d’Havas ont obtenu, suite à l’absorption de cette entreprise par 
la Compagnie Générale des Eaux en 1998, fait partie de ses réussites les 
plus spectaculaires. L’Adam est très présente sur le terrain des fusions-
acquisitions et des offres publiques de retrait où les intérêts des petits 
actionnaires sont souvent fragilisés. En sens inverse et à son désar-
roi, sa plainte contre Vivendi, qui a succédé à la Compagnie Générale 
des Eaux, n’a pas abouti. Dans tous les cas de figure, les structures 
de défense des actionnaires minoritaires comme l’Adam contribuent 
à faire progresser le droit boursier. Certains aspects de la loi sur les 
nouvelles régulations économiques (NRE) de 2001 sont dus à leur acti-
visme. Il est pourtant intéressant d’observer que ces entités ne sont 
pas toujours d’accord entre elles. Dans la montée de LVMH au capital 
d’Hermès fin 2010, Deminor, qui est un cabinet de conseil aux action-
naires, a pris le parti d’Hermès alors que l’Adam penchait du côté de 
LVMH. Deminor s’en prenait aux stratagèmes hostiles de cette dernière 
quand l’Adam espérait une OPA de sa part. Dans les opérations com-
plexes, il n’est donc pas forcément simple d’identifier les intérêts des 
petits actionnaires. Du reste, les structures de défense des actionnaires 
minoritaires ne sont pas capables de tous les miracles : elles ont réussi 
à révoquer les dirigeants d’Eurotunnel – une première en France – et à 
nommer Colette Neuville à son conseil d’administration mais les action-
naires qui s’estimaient floués n’ont pas été remboursés de leurs pertes.

AMF (Autorité des marchés 
financiers) : mais que fait la police ?

Issue de la fusion de la Commission des opérations de Bourse (COB), du 
Conseil des marchés financiers (CMF) et du Conseil de discipline de la 
gestion financière (CDGF), l’Autorité des marchés financiers (AMF) a été 
fondée en 2003 afin de renforcer la régulation des marchés financiers.

Le décalage entre les comportements des intervenants sur les mar-
chés et le dessein des autorités qui les régulent est peu contestable. 
Les opérateurs de marché sont confrontés à un enchevêtrement de 
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réglementations qui les désarçonne constamment. La présence de « res-
ponsables de la conformité », anciennement déontologues, dans les 
salles de marché l’atteste à sa façon : leur rôle est en effet d’assister les 
opérateurs dans leur processus de prise de décision en temps réel, de 
les guider et de légitimer leur interprétation de la situation. À l’opposé, 
les autorités de régulation cherchent à simplifier le fonctionnement des 
marchés. Leur postulat repose sur l’idée que l’attractivité d’une place 
financière est proportionnelle à sa transparence. Plus ses règles* sont 
claires, plus les investisseurs se sentent en confiance et y placent de 
capitaux. La création de l’Autorité des marchés financiers (AMF) a été 
pensée dans cette perspective. Auparavant, la place financière de Paris 
était gouvernée par la Commission des opérations de Bourse (COB), la 
Commission des marchés financiers (CMF) et le Conseil de discipline de 
la gestion financière (CDGF). Avec une telle organisation, on comprend 
que les investisseurs aient pu se montrer sceptiques. L’unification de 
ces autorités en une entité unique en 2003 était supposée être syno-
nyme de limpidité.

L’AMF est un organisme public indépendant 
qui a pour mission de s’assurer du bon fonction-
nement des marchés financiers. À cette fin, elle se 
doit de veiller à la qualité de l’information* trans-
mise aux investisseurs tout en protégeant 

l’épargne qu’ils placent. Pour ce faire, elle dispose de quatre sortes de 
prérogatives : réglementation, autorisation, surveillance et sanction. Ce 
qui l’expose inévitablement à la critique selon laquelle une bonne admi-
nistration de la justice interdit qu’un acteur soit juge et partie en même 
temps. Pourtant, justement, le mot administration n’est pas innocent 
ici : comme l’Autorité de la concurrence* ou Hadopi, l’AMF fait partie de 
ces autorités administratives indépendantes qui ont vu le jour durant 
ces dernières décennies. Le fait que l’État soit amené à intervenir dans 
des dossiers qui atteignent une haute sophistication technique, sont 
évolutifs et ont des implications sur l’ensemble du corps social, explique 
la prolifération de ce type d’organes indépendants. Quand on connaît la 
lourdeur de la justice pénale, on comprend la tentation de mettre en 
place des mécanismes de sanction administrative. Le revers de la 
médaille, qui fait tant polémique, c’est la renonciation à la séparation 
des pouvoirs exécutif et judiciaire – sans oublier que les tribunaux de la 
République, quoique lents, finissent par juger les affaires : une double 
peine n’est donc pas exclue. L’AMF dissocie elle-même en son sein le 
Collège, qui enquête, et la Commission des sanctions, qui juge, afin de 
suggérer que le problème de l’indépendance ne se pose pas.

L’AMF se doit de veiller à la 
qualité de l’information trans-
mise aux investisseurs tout 
en protégeant l’épargne qu’ils 
placent.
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L’AMF est également accusée d’être trop obnubilée par l’enjeu de 
son action, c’est-à-dire par sa capacité à rendre attractive la place finan-
cière de Paris. On la soupçonne dans ce contexte de manquer d’impar-
tialité. Une autorité trop inquisitrice aussi bien que la mise en évidence 
de carences systémiques risquerait de faire fuir les investisseurs. Le 
reproche d’opacité qui lui est adressé en même temps renforce ce sen-
timent de malaise que beaucoup ont exprimé. Les magistrats notam-
ment jugent inacceptable le refus de l’AMF de justifier juridiquement 
ses décisions. Les actionnaires minoritaires partagent cet avis. Faisant 
davantage confiance aux tribunaux classiques qu’à l’AMF, la présidente 
de l’Adam* a même affirmé qu’ils y étaient traités « comme des enne-
mis ». De nombreuses controverses ont émaillé la courte existence 
de l’AMF. L’affaire Rhodia, parce qu’elle impliquait Thierry Breton, qui 
fut ministre de l’Économie et des Finances mais surtout président du 
comité d’audit de l’entreprise, ainsi que deux spéculateurs de haut 
vol, Hugues de Lasteyrie et Édouard Stern, est l’une de celles qui a le 
plus agité les milieux politico-financiers français ces dernières années. 
Son point de départ a été la division du groupe Rhône-Poulenc en deux 
pôles : Aventis, pour la pharmacie, et Rhodia, pour la chimie. À cette 
occasion, de nombreuses informations ont été cachées aux action-
naires de Rhodia. Daniel Lebard, qui fut un haut dirigeant de Rhodia, a 
écrit un ouvrage dénonçant les « trucages » de l’AMF destinés à couvrir 
les administrateurs du groupe. L’AMF a porté plainte pour diffamation 
mais a été déboutée de sa demande.

Andersen : la chute d’un géant

Dans les années 1990, cinq compagnies spécialisées dans les métiers de 
l’audit, du conseil fiscal et juridique se distinguaient au niveau mondial.
Pour avoir certifié les comptes d’Enron*, l’un de ces mastodontes, Ander-
sen, a dû cesser ses activités en 2002.

Il suffit de remplacer La petite fille aux allumettes par une grande 
entreprise qui, elle, vendait de l’électricité pour retrouver la mélanco-
lie du monde d’Andersen. En trichant aussi grossièrement, Enron* a 
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en effet entraîné dans sa chute son auditeur, Andersen, accusé en la 
circonstance d’avoir accepté de certifier ses mauvais… comptes. Au 
moment de son changement de nom en 2001, préférant le sobre 
Andersen à Arthur Andersen, le cabinet faisait pourtant partie des 
acteurs dominants dans l’univers de l’audit et du conseil. Implanté 
dans 84 pays et employant 25 000 salariés, sa réputation de sérieux 

et de compétence était reconnue de tous. C’était 
un atout non négligeable dans la compétition 
féroce qui l’opposait aux autres grands cabinets 
internationaux. La tendance était alors à l’accélé-
ration de la concentration dans le secteur. En une 
décennie, les Big Nine étaient devenus les Big 

Five, lesquels assuraient l’audit des comptes de 90 % des 4 600 plus 
grandes entreprises mondiales. Après la tourmente qui emporta 
Andersen en un laps de temps très court, environ 90 jours, ne subsis-
tèrent au sommet que les Fat Four : PricewaterhouseCoopers, KPMG, 
Ernst & Young et Deloitte Touche Tohmatsu. Andersen avait été tout 
bonnement effacé de la carte.

Quantité de problèmes qui se sont posés à Andersen ne lui étaient 
pas spécifiques. Ils concernaient et concernent encore en grande partie 
l’ensemble de la profession. L’ambiguïté inhérente à la mission d’audit 
est le premier d’entre eux. Étant donné que les entreprises payent pour 
obtenir une certification quasi automatique de leurs comptes, les cabi-
nets se trouvent face à un dilemme insurmontable : soit satisfaire le 
client, soit exercer leur métier en conscience. La loi Sarbanes-Oxley de 
2002, qui oblige les dirigeants à certifier personnellement les comptes 
de leur entreprise, est une tentative de réponse à cette contradiction. 
En outre, si l’on ajoute que la vente des activités de conseil vient nor-
malement en accompagnement de la réalisation des audits, on sent 
poindre une nouvelle source de problème déontologique. Du reste, les 
frontières sont-elles poreuses entre les deux domaines d’activité d’un 
même cabinet ? Par exemple, pour prodiguer les meilleurs conseils 
à l’entreprise A, n’est-il pas possible d’avoir accès, même de façon 
informelle, aux comptes audités de l’entreprise B, qui est la principale 
concurrente de A mais est aussi cliente du cabinet ? La forte concen-
tration sectorielle du secteur ne rend pas ce cas de figure seulement 
hypothétique. De plus, pour les auditeurs, la détention d’actions d’en-
treprises contrôlées aussi bien que les relations d’amitié avec d’anciens 
auditeurs du cabinet, qui sont devenus salariés d’entreprises auditées, 
constituent d’autres facteurs de dérapages, quoique dans une moindre 
mesure.

Enron a en effet entraîné 
dans sa chute son auditeur, 
Andersen, accusé en la circons-
tance d’avoir accepté de certi-
fier ses mauvais… comptes.
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Quand on additionne toutes ces sources de dérapage, ce ne sont 
pas les soucis rencontrés par les « Arthuriens » qui doivent surprendre, 
mais le fait que le désastre qu’ils ont subi ne se soit pas répété chez 
les concurrents. Paradoxalement, si un particularisme doit être men-
tionné chez Andersen, c’est que le cabinet dissocia franchement ses 
activités en 1989 : en raison de modes de fonctionnement différents 
(saisonnalité des activités, rémunération des collaborateurs…), il était 
entendu qu’Arthur Andersen ne se consacrerait qu’à l’audit et qu’An-
dersen Consulting ne s’occuperait que de conseil. Mais, telle l’Hydre de 
Lerne dont les têtes repoussent une fois tranchées, Arthur Andersen ne 
put résister à la tentation et lança sa propre division conseil en 1992. 
Andersen Consulting n’apprécia pas la manœuvre. La tension qui en 
résulta provoqua un divorce entre les deux entités en 2000. En deve-
nant Accenture, Andersen Consulting échappait d’ailleurs sans le savoir 
à l’issue fatale qui l’aurait sans doute attendu si les liens entre les deux 
structures avaient été préservés.

Ces éléments sont essentiels pour comprendre l’état d’esprit qui 
régnait chez Andersen à cette époque. Il fallait repartir seul de l’avant 
et grandir vite. Les affaires dans l’audit sont récurrentes dans le sens 
où un contrat est signé pour plusieurs années. Il était inconcevable, 
dans ces conditions, de perdre un client, un des plus importants que 
l’on a en portefeuille, qui plus est un client choyé par les banques et 
les analystes. Pour refuser de certifier les comptes d’Enron*, il aurait 
fallu que les décideurs d’Andersen soient capables d’un courage hors 
du commun. Ce ne fut pas le cas. Quoi qu’il en soit, tandis que le dépar-
tement de la Justice entamait des poursuites qui devaient empêcher 
Andersen d’exercer son métier d’auditeur, ses clients désertaient les 
uns après les autres. Ce fut son arrêt de mort. Le fait que ses équipes 
aient détruit des tonnes de documents lui valut parallèlement d’être 
accusé d’entrave à la justice. Si Andersen a finalement été blanchi sur 
ce point, cela n’a rien changé à son destin. La résurrection des morts 
n’existe pas dans cet univers sans miséricorde.
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Argent : de l’utile au futile

Aux États-Unis :
 – en 1900, les revenus des dirigeants sont 20 fois supérieurs à ceux des 
salariés ;

 – en 1980, les revenus des dirigeants sont 20 fois supérieurs à ceux des 
salariés ;

 – en 2000, les revenus des dirigeants sont 500 fois supérieurs à ceux 
des salariés.

Lorsqu’on s’interroge sur l’explosion des inégalités économiques, 
les propos de John P. Morgan il y a un siècle environ prennent une réso-
nance particulière. Cette glorieuse figure de l’époque des barons 
voleurs* estimait que les émoluments que s’accordaient les dirigeants 
d’une entreprise ne devaient pas être plus de vingt fois supérieurs à la 
rémunération moyenne de leurs salariés. Cette échelle était encore en 
vigueur aux États-Unis au tout début des années 1980. Vingt ans plus 
tard, la rémunération des chefs d’entreprise était devenue plus de 500 
fois supérieure au salaire moyen. Tandis que les sondages répètent que 

les opinions publiques dans leur grande majorité 
jugent ces inégalités indécentes, rien ne semble 
vouloir endiguer cet appétit des dirigeants pour 
les hauts revenus. Par une espèce d’effet de 
mimétisme, le niveau de rémunération des uns 

justifie la hausse de celui des autres. Ainsi, pour les patrons français, la 
norme doit être la grille états-unienne. Les tabous semblent avoir été 
levés par la mort de l’entreprise fordiste, ancrée dans un territoire et 
dont le directeur se sentait concerné par le sort de ses salariés. En 
contrepartie, la région faisait bloc avec la grande compagnie : toute la 
Franche-Comté achetait des Peugeot. Ce modèle d’entreprise a été sup-
planté par l’entreprise post-fordiste, déshumanisée, vivant la mondiali-
sation à la fois comme une opportunité et une menace.

Il n’est pas sûr que John P. Morgan soutiendrait la même position si, 
d’un coup de baguette magique, il était transplanté dans notre époque. 
Le cadre de la mondialisation, la dimension des multinationales*, la 
décomposition internationale des processus productifs pourraient jouer 
sur sa perception des écarts de revenus légitimes. Les disparités sont, 

Vingt ans plus tard, la rémuné-
ration des chefs d’entreprise 
était devenue plus de 500 fois 
supérieure au salaire moyen.
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en effet, conditionnées par la perception qu’en ont les individus. Si la 
compétition devient plus intense, il n’est pas absurde en soi d’imaginer 
que la rémunération de ses principaux acteurs s’accroisse. Ce que les 
populations rejettent est l’exagération, pas forcément la logique sous-
jacente. Le problème est qu’il n’existe plus de garde-fou susceptible 
d’éviter des abus. Alors que l’étalon le plus communément reconnu de 
la réussite dans les sociétés modernes est le niveau de richesse auquel 
on parvient, il n’y a quasiment rien qui empêche un PDG d’ajouter un 
zéro de plus à sa rémunération. Il suffit juste que les « chiffres » de 
l’entreprise l’y autorisent. Le patron d’antan n’aurait pas osé. Sans ver-
ser dans le romantisme, il se serait senti mal à l’aise en croisant son 
ouvrier. Il ne faisait pas face à des signes (chiffres, ratios) mais à des 
hommes. Un grand dirigeant de nos jours a davantage le sentiment 
d’appartenir à un club très select de managers cosmopolites que d’être 
responsable de son personnel. Celui-ci a été d’ailleurs rebaptisé « res-
sources humaines » de l’entreprise. Tout est dit dans la formule.

Blâmer exclusivement le capitalisme de ces excès serait cependant 
exagéré. Les rivalités entre individus qui en sont la cause ne sont pas 
réservées à cette organisation sociale. Dans les universités, à l’intérieur 
des prisons et même entre « clochards », des rapports de force pour 
s’accaparer le pouvoir sont détectables. L’argent n’y est pourtant pas 
un enjeu. Thorstein Veblen a présenté une thèse affirmant la vanité des 
comportements humains dans la Théorie de la classe de loisir en 1899. 
Selon lui, depuis que le progrès technique avait permis aux sociétés 
humaines de vivre avec un minimum de confort matériel, les individus 
s’affrontaient pour s’approprier le surplus. L’objectif n’était pas seule-
ment de remporter cette compétition, mais de le montrer aux autres 
membres du groupe. Dans les temps barbares, un guerrier valeureux 
se remarquait par le butin pris à l’ennemi, en particulier le nombre de 
femmes qu’il était en mesure d’exhiber. Les critères de comparaisons 
inter-individuelles avaient évolué depuis. La violence était moins appa-
rente. L’accumulation de richesses pécuniaires était devenue la marque 
de la réussite. Pour Veblen, les femmes restaient un indicateur de 
l’empire de leur mari mais d’une autre manière. Elles portaient toutes 
sortes d’ornements (corset, talons, maquillage, cheveux et ongles 
longs) afin de prouver qu’elles n’avaient pas besoin de travailler. Cette 
logique d’affichage invitait au gaspillage, à la consommation et au loisir 
« ostentatoires ».

Le milliardaire qui loue un jet privé pour passer un week-end à 
l’autre bout du monde avec quelques amis fait partie de ces conqué-
rants du futile dont Veblen brosse le portrait. Il suscitera l’admiration et 
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l’envie de toute personne en mal de sensations fortes. À ces critiques 
de sinistres pisse-froid, il répondra qu’on ne vit qu’une fois, n’est-ce 
pas ? Quant à s’affranchir du respect de certaines règles* imposées par 
la collectivité pour s’offrir ce genre de week-end, c’est une question de 
sens moral. Rien n’indique que notre milliardaire en puissance en soit 
dépourvu. Néanmoins, quand il s’agit de décider de tricher ou non, la 
balance ne penche pas nécessairement du bon côté si l’on sait que les 
promesses de récompenses sont d’un montant exceptionnel et que le 
regard porté sur la morale n’est pas vraiment bienveillant dans notre 
société. De plus, le monde de Veblen est fondé sur les apparences. Le 
tricheur dans les affaires qui n’aura pas été démasqué sera porté aux 
nues de la même manière que le chef d’entreprise réellement méritant. 
À l’époque barbare, les individus qui étaient situés en haut de l’échelle 
sociale étaient tous de valeureux guerriers. Les magouilles n’étaient 
pas possibles. La force pure l’emportait. Le recul de la violence s’est 
donc accompagné d’une montée des pratiques intégrant intelligence, 
malice* et subtilité… en bien comme en mal.

Autorité de la concurrence : 
les monopoles et les cartels 
ne lui disent pas merci

L’Autorité de la concurrence est une autorité administrative indépendante 
chargée de lutter contre les pratiques anticoncurrentielles, c’est-à-dire de 
protéger les acheteurs sur les marchés.

Parfois qualifiée de texte fourre-tout, la loi de modernisation de 
l’économie (LME) du 4 août 2008, s’articulait malgré tout autour de 
quatre axes principaux. La relance de la concurrence, qui était l’un 
d’entre eux, y était clairement associée à une défense du pouvoir 
d’achat. C’est dans ce cadre que l’Autorité de la concurrence a été mise 
en place. Un organisme chargé de veiller à ce que le jeu des forces du 
marché se déroule de façon loyale, le Conseil de la concurrence, existait 
déjà mais l’Autorité, en lui succédant, voit ses mandats étendus. Elle 

6462_Interieur.indd   18 02/02/12   16:27



©
 G

ro
up

e 
Ey

ro
lle

s

©
 G

ro
up

e 
Ey

ro
lle

s

A

19

conserve les missions du Conseil en matière de pratiques anticoncur-
rentielles – parmi lesquelles les ententes* illicites ou les abus de posi-
tion dominante* – mais a récupéré le contrôle des opérations de 
concentration qui était jusque-là du ressort du ministre de l’Économie. 
La création d’une nouvelle autorité administrative indépendante aux 
pouvoirs élargis répond à l’ambition de mieux rem-
plir l’objectif de fluidifier le fonctionnement des 
marchés. Les économistes considèrent que les car-
tels permettent de déclencher une hausse artifi-
cielle des prix proche de 30 % dans certains cas ! La 
date du 4 août commémore l’abolition des privilèges durant la 
Révolution française. La problématique peut alors être formulée ainsi : 
la nouvelle autorité parvient-elle à lutter efficacement contre les entre-
prises qui s’efforcent de s’arroger des privilèges indus par rapport aux 
autres intervenants sur le marché : fournisseurs, clients, concurrents ?

L’Autorité de la concurrence est composée de 17 membres : un prési-
dent nommé en raison de ses compétences économiques et juridiques, 
six hauts magistrats, cinq experts et cinq acteurs de la vie économique. 
Elle peut siéger en formation plénière, en sections ou en commission 
permanente (le président et les quatre vice-présidents). Les décisions 
sont prises de manière collective au terme d’une instruction indépen-
dante menée par un rapporteur. Les services d’instruction auxquels 
collaborent environ quatre-vingts rapporteurs, se subdivisent en cinq 
services dédiés au traitement des contentieux, un service des concen-
trations, un service des investigations et un service économique, lequel 
se trouve en support des autres services. Le livre IV du Code de com-
merce ainsi que les articles 101 et 102 du Traité sur le fonctionnement 
de l’Union européenne (TFUE), au niveau communautaire, constituent 
la base juridique de l’Autorité de la concurrence. L’éventail des déci-
sions qu’elle est susceptible de prendre est d’une large amplitude. Elle 
peut rendre un non-lieu, se contenter d’un engagement de l’entreprise 
à modifier son comportement douteux, aller plus loin en lui adressant 
une injonction pour qu’elle cesse ses pratiques anticoncurrentielles ou, 
pire, lui infliger une sanction pécuniaire – voir Yalta des parts de mar-
ché* – qui peut atteindre 10 % du chiffre d’affaires. L’Autorité formule 
également des avis sur les questions de concurrence*.

L’Autorité de la concurrence est amenée à se coordonner avec des 
régulateurs sectoriels tels que l’Arcep dans les télécommunications. 
Elle travaille également la main dans la main avec une division de la 
Commission européenne, la Direction générale de la concurrence. Forte 
de plus de neuf cents personnes, cette dernière remplit une fonction 

Un organisme chargé de veiller 
à ce que le jeu des forces du 
marché se déroule de façon 
loyale.
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similaire mais à un niveau supranational : le principe de concurrence* 
doit être appliqué au Marché unique. Elle détient en plus des compé-
tences sur la question des aides d’État qui peuvent être parfois assimi-
lées à du protectionnisme déguisé*. Le sauvetage du Crédit Lyonnais et 
d’Alstom a dû être arraché à la Commission européenne… Deux thèses 
coexistent concernant l’impact des crises sur le fonctionnement de ces 
organes de surveillance. L’une affirme que, dans un contexte peu pro-
pice aux bonnes affaires, les entreprises seraient plus enclines à trans-
gresser les règles, à tricher. Ce qui induirait davantage de contentieux 
et de sanctions. L’autre, au contraire, prétend que les autorités adap-
teraient leur conduite et, en temps de vaches maigres, feraient plutôt 
preuve d’indulgence envers les entreprises qui prendraient quelques 
libertés avec la loyauté de la concurrence*.

Au regard de ce débat, le rapport Folz semble plutôt accréditer le 
second point de vue. Ce rapport de la fin 2010 a été commandé par le 
ministère de l’Économie afin d’analyser en profondeur le fonctionnement 
de l’Autorité de la concurrence, à la suite du désaveu judiciaire qu’elle 
a essuyé dans un dossier, celui du « cartel de l’acier ». Au vu des infrac-
tions constatées, selon les barèmes de la Commission européenne, elle 
aurait été en droit d’infliger aux entreprises coupables d’entente illicite 
une amende comprise entre 1,3 et 1,6 milliard d’euros. L’Autorité s’est 
contentée de 575 millions d’euros. La cour d’appel de Paris a jugé que 
le montant était encore trop élevé, le ramenant à 72 millions d’euros, 
reprochant à l’Autorité de ne pas avoir suffisamment pris en compte la 
crise économique traversée par le secteur. Le rapport Folz abonde dans 
cette direction puisqu’il recommande une réduction du barème des 
amendes… alors que les montants ne s’approchent de toute façon pra-
tiquement jamais du plafond théorique des 10 % du chiffre d’affaires. 
Enfin, il préconise l’établissement d’une « commission des sanctions » 
indépendamment du collège de l’Autorité de la concurrence. Séparer 
instruction et sanction disculperait l’Autorité de l’accusation d’être juge 
et partie. Selon ce rapport, cette mesure est d’autant plus requise que 
l’Autorité n’est pas saisie uniquement par des entreprises, des collec-
tivités territoriales, des organisations de consommateurs*… : elle dis-
pose aussi d’un pouvoir d’autosaisine.
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