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LA FIDUCIE-SURETE EN DROIT FRANCAIS

Francors Barricre”

Lorsque la situation financiére devient
tendue, que l'octroi de crédit se fait plus diffi-
cile, que la situation économique se détériore,
que les risques de recouvrement des créances
augmentent, l'intérét dune streté efficace en
faveur du préteur apparait encore plus nette-
ment que d’habitude. La streté-propriété cons-
tituée par la fiducie devrait donc paraitre
comme un moyen idoine d’apporter la sécurité
recherchée par les préteurs et participer ainsi a
fluidifier le circuit du crédit, voire a faciliter cer-
taines restructurations d’entreprises. Mais
I'intérét du débiteur en « faillite » ne doit pas
étre négligé non plus et I'objectif de sauvegarde
de l'entreprise en difficulté avec la sécurité at-
tachée a la streté doit étre concilié.

L'intérét de la fiducie-sireté est triple.
D’abord, le créancier est particulierement bien
protégé grace a I'exclusivité du droit de proprié-
té qui lui est transférée. Ensuite, la constitution
d’une telle streté est aisée. Enfin, la réalisation
de la fiducie-stireté en période de procédure col-
lective offre un régime avantageux a son bénéfi-
ciaire. Cette siUreté pourrait donc, indépen-
damment de périodes de crise du crédit, se déve-
lopper de maniére notable. La fiducie-streté
nommée pourrait-elle alors devenir reine des
stretés ?

*

When the financial climate becomes tenu-
ous, such that the granting of credit becomes
more difficult, the economic situation deterio-
rates, and the risk of debt collection increases,
interest in a form of security that is effective for
lenders becomes even clearer than usual. The
security trust should therefore be considered as
a suitable mechanism for ensuring the security
of the transaction for the lender and for assist-
ing in maintaining the circulation of credit,
even facilitating the restructuring of businesses
in some cases. But the bankrupt debtor’s inter-
ests should not be neglected, and the objective
of preserving the struggling business through
the protections attached to the security must
also be considered.

There are three advantages to the security
trust. First, the creditor is particularly well pro-
tected due to the exclusive nature of the proper-
ty right that the trust confers. Second, this form
of security is relatively easy. Finally, the use of
a security trust in times of collective insolvency
proceedings offers an advantageous regime to
its beneficiary. This security may therefore de-
velop in a noteworthy fashion, even beyond pe-
riods of credit crisis. Could the nominate securi-
ty trust thus reign supreme among securities?
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Introduction

La fiducie implique, dans le schéma francais, qu'une personne — le
constituant — transfére des droits & une autre! — le fiduciaire —, qui les
détient non pas comme sa propriété ordinaire, mais afin de réaliser un ob-
jet particulier au bénéfice du constituant, de lui-méme ou de tiers. Si les
biens transférés — meubles ou immeubles, corporels ou incorporels —
sont affectés a la garantie du remboursement d'une dette (le créancier
étant bénéficiaire de la fiducie), la fiducie joue alors le réle d'une streté.
La fiducie-streté rentre donc dans la catégorie des stretés-propriétés,
avec pour particularité de pouvoir porter sur toute catégorie de biens et
garantir tout type de créances. La piece peut prendre plusieurs facettes :
le constituant peut ou non étre débiteur de la dette principale (la streté
garantissant alors le remboursement de la dette d’autrui), le fiduciaire
peut ou non étre créancier de celle-ci et donc cumuler éventuellement
cette qualité avec celle de bénéficiaire, elle peut étre avec ou sans entier-
cement, le constituant peut ou non conserver la disposition du bien trans-
féré. La qualification de « sireté» n’est pas synonyme de statisme et
n’exclut pas une gestion dynamique des biens affectés a la garantie d'une
créance, tout comme le nantissement de compte d’instruments financiers
peut donner lieu a des actes de disposition des titres financiers.

La fiducie-streté « en droit frangais » est un titre qui peut surprendre
dans une conférence internationale ot nombre des titres évoquent des as-
pects de droit comparé. C'est la littérature, semble-t-il assez réduite sur
cet aspect de la fiducie (et du trust pour ceux qui y verraient deux institu-
tions et non une) dans nombre de pays, qui améne a prendre pour pré-
misse 'analyse du droit frangais. Mais 'aspect comparé ne sera pas pour
autant oublié et, au risque que certains y voient — sans doute avec raison
— un brin de provocation, ne pourrait-on pas se demander si le droit fran-
cais, apreés avoir été des années durant en retard par rapport a tant
d’autres pays — de 'Amérique latine a I’Asie, en passant évidemment par
les pays anglo-américains — en matiére de fiducie, ne serait pas en phase
de devenir avant-gardiste en la matiere? Reste a éprouver au moins
I'intérét de la fiducie et l'utilisation de la fiducie sous forme de garantie
accessoire a une créance (de streté).

A une époque ou le crédit s’est fait rare, a 'heure ou les restructura-
tions d’entreprises se multiplient, I'intérét d'une streté efficace en faveur
du préteur apparait encore plus nettement. Le financement devrait étre

1 Le transfert des droits n’est pas de l'essence de l'institution fiduciaire et il est conce-
vable, a l'instar d’autres pays, tel le Luxembourg, qu’aucun transfert du constituant
n’ait lieu.
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accordé plus facilement et a un coGt moindre si la garantie offerte est effi-
cace, réduisant d’autant le risque pris par le préteur. La sGreté-propriété
constituée par la fiducie devrait donc paraitre comme un moyen idoine
pour apporter la sécurité recherchée par les préteurs et participer ainsi a
fluidifier le circuit du crédit, voire a faciliter certaines restructurations
d’entreprises. Mais I'intérét du débiteur en « faillite » ne doit pas étre né-
gligé non plus et il faut concilier 'objectif de sauvegarde de I'entreprise en
difficulté avec la sécurité attachée a la streté.

L’intérét de la fiducie-streté est triple. D’abord, le créancier est parti-
culierement bien protégé grace a l'exclusivité du droit de propriété qui lui
est transférée. Ensuite, la constitution d’une telle streté est aisée. Enfin,
la réalisation de la fiducie-streté en période de procédure collective offre
un régime avantageux a son bénéficiaire. Cette streté pourrait donc, in-
dépendamment des périodes de crise du crédit, se développer de maniére
notable.

La fiducie est parfois présentée comme récemment introduite en droit
francais. Certes, la loi I'instituant sous ce nom (sous forme nommée) ne
date que de 2007. Toutefois, bien avant cette date, la fiducie existait, sans
en porter le nom (sous forme innommée). La pratique — en particulier
bancaire et financiere — n’a pas attendu la fin des années 2000 pour étre
titulaire d’outils juridiques équivalents a ceux disponibles chez certains
pays voisins. De maniére ponctuelle, avec un champ d’application délimi-
té, des fiducies, qui n’en portaient pas la dénomination, mais qui en
avaient toutes les caractéristiques, ont vu le jour. En particulier, des mé-
canismes fiduciaires a fins de garantie ont discrétement été adoptés il y a
déja de nombreuses années en France.

« Pendant longtemps, la fiducie a été dépeinte comme relevant d’une
logique étrangeére au génie du droit des biens de tradition civiliste », a-t-on
pu lire sur la page de présentation de cette conférence « La fiducie dans
tous ses Etats/The Worlds of the Trust»2. L'analyse de la fiducie-sireté
est I'occasion d’éprouver si « la these de I'incompatibilité de la fiducie et du
droit civil apparait de moins en moins vraisemblable »3. La présente con-
tribution n’a pas pour objet d’étre une étude qui prétendrait trancher dé-
finitivement ce débat4, mais de présenter, au travers du prisme des stre-

2 Lionel Smith (dir), présentée a I'Université McGill, 23-25 septembre 2010, en ligne :
<http://www.mcgill.ca/centre-crepeau/fr/activities/trust>.
3 Ibid.

4 Les controverses doctrinales québécoises sous I'empire du Code civil du Bas-Canada,
les décisions de la Cour supréme du Canada qui opta pour un transfert de propriété au
profit du fiduciaire (Royal Trust Co ¢ Tucker, [1982] 1 RCS 250, 12 ETR 257) et la ré-
forme originale opérée par le Code civil du Québec, entré en vigueur en 1994, qui ne
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tés (et donc de 'analyse d'une propriété accessoire a une garantie), des ré-
flexions sur ce théme, au détour d’'une analyse plus générale, se focalisant
sur le droit francais.

La fiducie-streté, variante des propriétés-siretés, implique un trans-
fert de propriété du bien du constituant au fiduciaires. La propriété déte-
nue par le fiduciaire est alors finalisée, dédiée a la garantie du paiement
de la créance. Si le fiduciaire dispose de prérogatives, il ne doit donc pas
les exercer dans son intérét propre, mais afin de réaliser I'objet de la fidu-
cie dans l'intérét du bénéficiaire (qui peut étre lui-méme). Les attributs de
la propriété (fiduciaire) doivent étre exercés afin que l'objet assigné a son
transfert soit réalisés. L'exclusivité qui découle de ce transfert en fait une
sureté particulierement attractive pour son bénéficiaire’ : il ne subira pas
le concours des autres créanciers du constituant de la streté — alors que
la plupart des titulaires de stretés réelles peuvent étre primés par des
créanciers mieux privilégiés et que les biens grevés a leur profit ne pour-
ront habituellement pas étre appréhendés directement lors de la procé-
dure collective du constituant.

prévoit pas de droit réel au profit d'un quelconque protagoniste, illustrent la richesse de
cette thématique en terrain de droit civil.

5 La fiducie francaise n’a pas pris le pas de sa cousine québécoise, ou nul droit réel
n’existe une fois le bien mis dans le patrimoine d’affectation sans titulaire, peut-étre car
davantage attaché a une conception subjective du patrimoine. Peut-étre aussi car di-
verses questions pratiques peuvent en résulter, telle 'inscription a la publicité fonciére,
la possibilité de constituer des droits réels accessoires faute de droit réel principal ou
encore l'identification du débiteur d’obligations personnelles nées du chef de la gestion
fiduciaire faute de titulaire. La solution québécoise, s'appuyant sur une premiére thése
de Pierre Lepaulle (Traité théorique et pratique du trust en droit interne, droit fiscal, et
en droit international, Paris, Rousseau, 1932 a la p 31 et s) qui avait aussi connu succes
au Mexique et en Uruguay, a inspiré un avant-projet catalan, voir Esther Arroyo i
Amayuelos, dir, El Quebec, Un model de dret comparat per a Catalunya, Barcelone, Pu-
blicaciones de la Universidad de Barcelona, 2001.

6 Une proposition alternative, permettant de limiter les débats sur la nature de la pro-
priété, fut de personnifier la fiducie. Lepaulle le suggéra dans un second temps (« La no-
tion de trust et ses applications dans les divers systémes juridiques », Actes du Congres
international de droit privé tenu a Rome en juillet 1950, vol 2, « L'unification du droit »,
Rome, Unidroit, 1951 a la p 197), idée récemment revivifiée et amplifiée par Madeleine
Cantin Cumyn, qui propose d’y voir, dans une analyse originale et stimulante, un sujet
de droit, sans le confondre avec la personne morale : voir « Rapport général » dans Ma-
deleine Cantin-Cumyn, dir, La fiducie face au trust dans les rapports daffaires,
Bruxelles, Bruylant, 1999, 11 au para 26; « La fiducie, un nouveau sujet de droit? » dans
Jacques Beaulne, dir, Mélanges Ernest Caparros, Montréal, Wilson & Lafleur, 2002,
129

7 Dont le droit devrait étre qualifié de personnel. Voir également Camille de Lajarte, « La
nature juridique des droits du bénéficiaire d’'un contrat de fiducie » (2009) 60 Revue
Lamy Droit Civil 71.
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Cette propriété n’est pas la propriété ordinaire de l'article 544 C civ,
qui implique le droit de jouir et disposer des choses « de la maniére la plus
absolue », mais une propriété « fiduciaire »8. Elle était qualifiée de la sorte
dans la proposition de loi instituant la fiducie ainsi que dans le projet
d’alinéa 2 de T'article 2011 C civ discuté dans le cadre de la proposition de
loi tendant a favoriser l'accés au crédit des petites et moyennes entre-
prises?. C’est non seulement I'étendue du droit qui est affectée, mais le
droit lui-méme qui est altéré. Limitée dans la durée, par la fraction des
prérogatives du constituant recueillies par le fiduciaire et par la finalité
qui la greve, la propriété fiduciaire ne sera en principe ni perpétuelle ni
absolue, tout comme la réserve de propriété n’est pas une propriété ordi-
naire!®, En effet, le propriétaire-réservataire ne peut user, jouir ou dispo-
ser de la chose. Les attributs de la propriété ordinaire (usus, fructus, abu-
sus) lui font défaut. Il est néanmoins titulaire d’'une propriété-streté, avec
pour seul attribut le droit de revendiquer. A Tlinverse, le fiduciaire peut
disposer de T'usus, du fructus et de I'abusus (méme si 'exercice de ceux-ci
doit se faire dans le respect de 'affectation, par opposition a un usage « le
plus absolu »), apparaissant davantage propriétaire que le réservataire!!.
Dans les deux cas, fiducie-stireté et propriété-réservée'2, la propriété n’est
pas destinée a procurer au propriétaire I'utilité économique découlant de
la chose, mais a garantir une créance.

L’affectation de la propriété n’induit pas, selon nous, négation de la
propriété. Certes, la dimension fonctionnelle de la propriété fiduciaire ne
correspond pas a la conception absolue et souveraine de la propriété ordi-

8  Cette qualification de « propriété », méme « fiduciaire », ne fait pas 'unanimité, car, si
pour certains auteurs « il n’y a aucun doute sur ce point », (Frédéric Zenati-Castaing et
Thierry Revet, Les biens, 3¢ éd, Paris, Presses Universitaires de France, 2008 au para
255), d’'autres sont plus nuancés. Voir notamment Blandine Mallet-Bricout, « Le fidu-
ciaire propriétaire? » (2010) JCP E 1191; « Fiducie et propriété» dans Sarah Bros et
Blandine Mallet-Bricout, dir, Liber Amicorum : Christian Larroumet, Paris, Economica,
2010, 297. Plus généralement, voir Yaéll Emerich, « Les fondements conceptuels de la
fiducie frangaise face au trust de la common law : entre droit des contrats et droit des
biens » (2009) 61: 1 RIDC 49. Des débats sur le contenu du droit du trustee existent
aussi dans d’autres pays, tel la Chine (voir Rebecca Lee, « Conceptualizing the Chinese
Trust » (2009) 58 : 3 ICLQ 655 a la p 660 et s).

9 Qui fut invalidé par le Conseil constitutionnel, car sans lien avec l'objet principal du
texte de loi.

10 Michel Grimaldi, « Réflexions sur les sliretés propriétés (A propos de la réserve de pro-
priété) » dans Etudes offerts & Jacques Dupichot : Liber Amicorum, Bruxelles, Bruylant,
2005, 169; Philippe Malaurie et Laurent Aynés, Les biens, 4¢ ed, Paris, Defrénois, 2010
au para 413.

11 Sj la qualification de propriétaire venait a étre 6tée au fiduciaire, on voit mal comment
le réservataire pourrait la conserver, mais que serait alors une clause de réserve de
propriété sans propriété ou propriétaire?

12 Qui pourrait étre qualifiée de fiducie, un transfert de droits n’étant pas de son essence.
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naire. Néanmoins, le titulaire d’'un droit peut valablement le transférer
avec des restrictions dés lors, d'une part, qu’elles sont temporaires, et,
d’autre part, qu’elles ne soient pas une négation des prérogatives du pro-
priétaire!s. La clause d’'inaliénabilité montre que le droit de disposer peut
étre supprimé : a fortiori doit-il étre possible de moduler les possibilités
d’aliéner ou de limiter les autres attributs (usus et fructus). Le législateur
va méme plus loin dans les restrictions a I'exercice des attributs du droit
de propriété. Ainsi, en matiere de fonds commun de créances, rebaptisés
depuis « fonds commun de titrisation », la loi confére la qualité de proprié-
taires aux porteurs de parts de ces fonds, tout en ne leur octroyant pas de
prérogatives attachées a cette qualité4. Si le 1égislateur peut octroyer une
qualité sans aucun des attributs usuels, la convention des parties ne de-
vrait pas pouvoir aller aussi loin et une fiducie qui n’accorderait aucune
prérogative autonome au fiduciaire devrait étre requalifiée, le plus sou-
vent en mandat.

Les restrictions a l'exercice des attributs de la propriété fiduciaire
peuvent étre de nature variable, voire quasi-inexistantes dés lors que la
finalité pour laquelle le transfert a eu lieu peut étre atteinte, souvent aus-
si lorsque le bien transféré vient se confondre avec des biens de méme na-
ture dans son patrimoine personnel. Ainsi, le fiduciaire peut étre autorisé
a disposer des biens recus, a charge simplement den restituer
Iéquivalent. Dans ce cas — qui correspond a certaines des figures des fi-
ducies-stretés —, la nature fiduciaire des biens n’apparait pas manifes-
tement incompatible avec celle de la propriété ordinaire : les restrictions a
l'usage des prérogatives du propriétaire n’existent quasiment pas, si ce
n’est l'obligation a la charge du propriétaire fiduciaire de restituer une
chose équivalente!s et donc de ne pas prendre d’actes qui la compromet-
trait (par exemple, une cession du bien en fiducie alors que le marché a
Pachat est illiquide et ne permet pas de s’assurer que l'obligation de resti-
tution pourra étre exécutée). L’autonomie du propriétaire ordinaire peut
donc réapparaitre assez largement avec la propriété fiduciaire et comme
le propriétaire ordinaire, le propriétaire fiduciaire bénéficiera d’'un droit
exclusif, le plagcant hors concours des (autres) créanciers du constituant.

13 Zenati-Castaing et Revet, supra note 8 aux paras 237, 263. Voir aussi Francois Bar-
riére, La réception du trust au travers de la fiducie, Montpellier, Litec, 2004 au para 387
et s [Barriére, Réception)].

14 Thierry Bonneau, « Les fonds communs de placement, les fonds communs de créances
et le droit civil», [1991] 1 RTD civ 1 au para 35; Juris-classeur Sociétés Traité, fasc
2260, « La titrisation » par Henri Hovasse au n° 19.

15 La fiducie francaise se distingue ainsi du mandat (alors que d’autres pays ont opté pour
un régime de la fiducie renvoyant partiellement aux régles de celui-ci).
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Car la propriété fiduciaire est autre chose que la propriété ordinaire.
Son régime s’en distingue, par exemple, en matiére de fiducie nommée,
par le compte-rendu de sa mission imposé au fiduciaire, par 'obligation
qui lui est faite de dévoiler sa qualité a I'égard des tiers, par la sanction
pénale d’abus de confiance ou encore par la faculté de remplacement du
fiduciaire. Un propriétaire ordinaire, quant a lui, n’est pas assujetti a une
obligation de reddition de comptes, ni sujet a une sanction pénale au titre
de son usage de sa propriété, et encore moins ne peut-il étre exclu de son
droit sur la propriété par son remplacement. C’est 'affectation qui justifie
ceci, y compris l'expropriation du fiduciaire d’'une propriété autre
qu'ordinaire, d'une propriété qui n’est pas celle visée par la Déclaration
des droits de I'homme et du citoyen de 1789 ou par la Convention euro-
péenne des droits de ’Homme'$. Cette situation n’est d’ailleurs pas unique,
un propriétaire peut se voir contraint de céder sa propriété dans certaines
circonstances non justifiées par une utilité publique : cession des actions
par un dirigeant d’'une société en « faillite » a titre de sanction ou clauses
d’exclusion statutaires dans certaines sociétés, par exemple!’. Car ce
transfert de propriété n’est pas celui d'une propriété ordinaire, il ne de-
vrait sans doute pas déclencher des droits de préemption.

La facette streté de la fiducie n’est pas unique; elle est multiple, de
vigueur différente selon les cas. Si la fiducie-streté instituée sous ce nom
dans le Code civil doit recevoir une attention particuliére et fera I'objet des
principaux développements (II), il n’en faut pas pour autant ignorer la fi-
ducie-streté innommée (I).

I. La fiducie-stireté innommée

Si la jurisprudence a eu une tendance a parfois refuser de consacrer
la fiducie hors des textes législatifs (A), le 1égislateur n’a pas attendu une
loi portant ce nom pour instituer des fiducies (B). Dans les deux cas, a la
différence de la fiducie nommeée, aucun patrimoine d’affectation n’est créé
et les biens transférés viennent se fondre dans le patrimoine personnel du
fiduciaire. A la différence du ¢rust, qui commande une séparation des ac-
tifs du #rustee entre ses biens personnels et ceux affectés, la fiducie in-
nommeée ne I'impose pas nécessairement, semblable alors a la fiducia ro-
maine. Ce qui pourrait apparaitre comme une imperfection du régime de

16 Convention de sauvegarde des droits de 'homme et des libertés fondamentales, 4 no-
vembre 1950, 213 RTNU 221, STE 5.

17 Voir aussi, en cas de retrait obligatoire permettant dans certaines circonstances
d’'imposer aux minoritaires le transfert de leurs titres financiers cotés a I'actionnaire
majoritaire, selon Dominique Schmidt, « Réflexions sur le retrait obligatoire » (1999) 76
Revue de droit bancaire et de 1la bourse 213 a la p 214, ce que n’a toutefois pas retenu la
Cour de cassation (Cass com, 29 avril 1997, (1997) Bull civ IV, 93, n° 108).
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la fiducie innommée n’en est pas forcément une et, au contraire, est sou-
haité par certains acteurs économiques.

A. Sa difficile admission par Ia jurisprudence

La jurisprudence n’a pas toujours été hostile aux fiducies-stretés in-
ventées par la pratique. Ainsi, elle a validé!® la remise de sommes
d’argent du débiteur au créancier en garantie de sa créance, sommes
d’argent devenant la propriété du créancier en raison de leur fongibilité?®,
lui autorisant une restitution par équivalent et donc lui ouvrant la faculté
d’en disposer?° et le plagant hors concours en cas de « faillite » de son débi-
teur. Ce procédé (longtemps appelé par la pratique « gage-espéces ») est
constitutif d'une cession fiduciaire a titre de garantie?!, avec peu de forma-

g ) p

isme quant a sa constitution — aucune individualisation des sommes
1 t titut dividualisat d

n’étant requise — et a sa réalisation — se dénouant hors procédure collec-
tive. En effet, la propriété des sommes est transférée du débiteur au
créancier, non pas au titre d’'une propriété ordinaire dont il pourrait user
sans avoir a en rendre compte, mais a celui de propriété affectée a la ga-
rantie de sa créance, avec pour particularité, du fait de la nature fongible
de la somme d’argent, que l'obligation de restitution porte sur 'équivalent
de la somme d’argent d’'origine. Une propriété transférée du débiteur au
créancier et affectée en garantie d’'une créance : ce procédé répond aux ca-
ractéristiques de la fiducie-stireté, méme s’il n’en porte pas le nom.

En s’étant fondue dans son patrimoine et confondue avec ses autres
espéces, la propriété transférée peut étre librement utilisée, a charge pour
le cessionnaire de restituer 'équivalent, alors que il en avait acquis une
propriété ordinaire, une telle obligation n’aurait pas existé. Ce n’est pas
une obligation propter rem qu’induit la fiducie, mais une charge obliga-
tionnelle simultanée au transfert de propriété. On hésite a qualifier cette
propriété fiduciaire d’incompatible avec les fondations du droit des biens,
d’autant plus que la confusion avec les espéces déja détenues amene a
Iimpossibilité de distinguer celles ayant été acquises lors d'un transfert
ordinaire de celles provenant d'une aliénation fiduciaire. La coexistence
des sommes fongibles, quelle que soit la nature du transfert, dans un

18 Cass com, 17 mai 1994, (1994) Bull civ IV, 142, n° 178 [Com 1994-178]; Cass com, 3 juin
1997, (1997) Bull civ IV, 147, n° 165 [Com 1997-165].

19 Sauf a avoir été individualisée et sauf & admettre la revendication de choses fongibles.
Voir Didier R Martin, « De la revendication des sommes d’argent » (2002) D 3279.

20 Stéphane Torck, « Les stiretés sur sommes d’argent aprés I'ordonnance du 23 mars 2006
portant réforme du droit des stretés et la loi sur la fiducie du 19 février 2007 » [2008] 1
Revue de droit bancaire et financier 8.

21 ] est aujourd’hui consacré par l'art 2341, al 1 C civ. pour la monnaie fiduciaire et
lart 2341, al 2 C civ pour la monnaie scripturale.
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méme patrimoine, laisse penser que la nature des droits en résultant n’est
pas irréconciliable. Leur fongibilité le présume en tout cas : si leur nature
était si différente, leur interchangeabilité ne devrait pas exister.

La situation du créancier est particulierement avantageuse en cas de
procédure collective du débiteur: il se trouve exempté de procédure
d’apurement du passif de son débiteur. A défaut d’exécution de lobligation
sous-jacente, la propriété de ces sommes demeure définitivement celle du
créancier, qui les conservera a concurrence de la dette garantie et son
obligation de restitution de la méme quantité de choses équivalentes a son
débiteur s’éteindra. Si le créancier, devenu propriétaire de la somme
d’argent, est certes débiteur d’'une obligation de restitution de cette
somme, cette dette pourrait apparaitre se compenser avec celle due par
son débiteur. On hésite toutefois a retenir cette qualification. La compen-
sation implique une réciprocité de créances, certaines, liquides et exi-
gibles. Or, la créance de restitution ne coexiste jamais avec la créance ga-
rantie exigible, mais au contraire s’éteint a I'instant de son exigibilité a
défaut de paiement?2. Moins qu'une compensation, il s’agit sans doute da-
vantage d'un mode de dénouement propre a cette fiducie-streté innom-
mée : la propriété affectée temporairement se transforme automatique-
ment en propriété ordinaire lors de la résiliation de cette streté. Le carac-
tere définitif du transfert de propriété au profit du créancier non payé se-
rait en quelque sorte inhérent a la réalisation de la fiducie-streté, a
charge de payer une soulte au débiteur si le montant de la créance est in-
férieur a celui de la garantie.

L’accueil par la jurisprudence de fiducies-stretés innommées a globa-
lement été moins favorable. Dans un arrét du 19 décembre 2006, la
Chambre commerciale de la Cour de cassation a posé le principe « [qu’]en
dehors des cas prévus par la loi, I'acte par lequel un débiteur cede et
transporte a son créancier, a titre de garantie, tous ses droits sur des
créances, constitue un nantissement de créance»?. Une cession de
créances a titre de garantie — une aliénation fiduciaire — est donc requa-
lifiée en nantissement par la Cour de cassation, alors que l'intention des
parties n’était pas discutable. La partie se croyant cessionnaire se voit
alors réduite a étre simple titulaire d’'un droit de préférence et non plus de
propriété. La cession de créances de droit commun ne peut donc, selon
cette jurisprudence, que transférer immédiatement et définitivement la

22 Lamy droit des stretés, « Gages sur sommes d’argent » par Sarah Bros au n° 268-51.

23 Cass com, 19 décembre 2006, (2006) Bull civ IV, 275, n° 250. Voir aussi Cass com, 26
mai 2010, (2010) Bull civ IV, n° 94 (qui a réduit la portée de cet arrét : bien que confir-
mant la disqualification en nantissement de la cession de créance conventionnelle, il a
conféré au bénéficiaire de la streté un droit exclusif au paiement de la créance objet de
la stireté).
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propriété2¢, Cette jurisprudence convertissant aujourd’hui en nantisse-
ment la cession de la titularité d'une créance a titre de garantie est sem-
blable a celle qui, hier, réduisit une fiducie-streté 4 un nantissement avec
pacte commissoire?,

Pourtant, la logique de la prohibition du pacte commissoire n’est pas
présente en matiére de créances de sommes d’argent, leur valorisation ne
faisant pas débat et le risque de spoliation du débiteur étant absent. Elle
Ulustre la difficulté a admettre un transfert de droit avec seulement une
fraction de prérogatives, une propriété temporaire qui ne deviendra défi-
nitive qu’en cas de défaillance du débiteur, une propriété qui n’est pas une
fin en sol, mais avant tout un moyen. Elle montre peut-étre également la
volonté de la jurisprudence de laisser au législateur le soin d’étendre ce
procédé dont 'impact en matieére de procédures collectives est certain. Elle
est autrement discutable : aucun numerus clausus des contrats translatifs
de propriété n’existe, le numerus clausus des droits réels ne s'oppose pas a
une utilisation nouvelle du droit de propriété, aucune aliénabilité perpé-
tuelle n’advient, aucune dissociation de la propriété n’en résulte non
plus2s.

B. 82 consécration répétée par Ia loi

Les milieux financiers n'ont pas attendu 2007 pour avoir recours a
des mécanismes offrant la sécurité de la propriété a titre de garantie, ac-
cordant l'exclusivité de la titularité du bien au profit du créancier en
Pattente de son désintéressement.

Le droit francais y a eu recours depuis plusieurs décennies, conforté
depuis par certains dispositifs d’origine communautaire. C’est dans le do-
maine des biens incorporels, dont la valeur peut étre fixée de maniére ob-
jective (créances de sommes d’argent, titres financiers admis aux négocia-
tions sur un marché reglementé), évitant tout risque de spoliation du dé-
biteur et d’enrichissement du créancier lors de la réalisation de la streté,
sans recours a un expert, que la fiducie innommeée a connu un développe-
ment remarqué. Cest aujourd’hui dans le Code monétaire et financier (C
mon fin) que les dispositions les régissant se trouvent, signe du domaine
d’application de ces dispositifs. C’est en effet dans le milieu des opérateurs
financiers qu’elles se sont développées, ou le fiduciaire cumule le plus

24 A Tinverse, un avant-projet de réforme du droit des obligations envisage de consacrer la
cession de créance a titre de garantie.

25 Cass civ 1re, 8 juillet 1969, (1970) 97 : 4 JDI 916 (note Jean Derruppé); Cass civ 1r, 8
juillet 1969, (1971) 60 : 1 Rev crit dr int privé 75 (note Philippe Fouchard).

26 Voir Pierre Crocq, Propriété et garantie, Paris, Librairie Générale de Droit et de Juris-
prudence, 1995 aux paras 153 et s, 238 et s, 252 et s.
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souvent cette qualité avec celle de bénéficiaire. Si la qualité de proprié-
taire (fiduciaire) n’était plus reconnue au cessionnaire-établissement fi-
nancier des droits, les conséquences sur 'appréhension prudentielle de ces
actifs auraient sans doute pour effet que le mécanisme lui-méme perdrait
d’'intérét, alors que, grace a cette qualification — qui induit cette préroga-
tive si précieuse qu'est lexclusivité et une position évitant le concours
d’autres créanciers — , son traitement en matiére de ratios bancaires est
trés favorable, le risque de crédit étant diminué d’autant. Deux exemples
I'illustreront, le premier tiré du domaine bancaire, le second du secteur
des marchés financiers.

Depuis 1984, les établissements financiers peuvent se faire céder a
titre de garantie des créances professionnelles de leurs clients (cession
dite « Dailly », du nom de l'auteur de la loi ayant créé ce dispositif, au-
jourd’hui régie par les articles L. 313-23 et s. C mon fin). La cession de
créances effectuée a titre de garantie en vertu de ce dispositif transfére au
cessionnaire la propriété de la créance. En cas d’extinction de la dette ga-
rantie, les créances objet de la cession doivent étre restituées au cédant; a
I'inverse, en cas de défaillance du débiteur, la propriété de la créance de-
meure définitivement celle du propriétaire, sans restriction. C’est la une
aliénation fiduciaire a titre de garantie : le cessionnaire devient proprié-
taire du bien, en garantie d’'une dette et ne pourra en jouir librement
qu’en cas de défaillance du débiteur. D’autres pays de droit civil, Mada-
gascar par exemple, prennent le soin de qualifier expressément ce méme
mécanisme de cession fiduciaire.

Le régime de cette fiducie-siireté innommée est particuliérement
avantageux. Le formalisme est réduit a une portion congrue. Cest un
simple bordereau listant les créances cédées qui devra étre constitué. Le
transfert de propriété du cessionnaire est opposable aux tiers des la date
apposée par 'établissement financier cessionnaire, sans publicité particu-
liere?’. Les formalités de constitution et de réalisation de cette streté sont
donc peu coliteuses.

En matiere d'instruments financiers, le législateur a introduit di-
verses fiducies-stretés innommeées. Cest le cas notamment des garanties
financieres, issues de la Directive 2002/47/CE du Parlement européen et
du Conseil du 6 juin 2002 concernant les contrats de garantie financiére?®
(reprenant assez largement un régime préexistant, au moins en droit

27 Ce qui n’est pas sans générer des conflits entre cessionnaire et créancier saisissant ou
cessionnaires successifs.

28 CE, [2002] JO, L 168/43.
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francais)?®. Ainsi, a titre de garantie de certaines obligations financiéres,
des remises en « pleine propriété » de « valeurs, instruments financiers, ef-
fets, créances, contrats ou sommes d’argent »° peuvent avoir lieu par le
débiteur au profit de son créancier (essentiellement un établissement fi-
nancier). Selon la nature des biens transférés, ceux-ci viendront se con-
fondre avec ceux de méme nature détenus par I'établissement (sommes
d’argent ou titres financiers dématérialisés par exemple).

A nouveau, ce mécanisme repose sur une propriété affectée : le ces-
sionnaire ne peut l'utiliser que conformément a la finalité qui lui est dé-
diée, a des fins de garantie. Toutefois, une fois recue, cette propriété n’est
pas figée et peut, sauf si le contrat s’y oppose, étre quasi librement utilisée
(ce qui facilitera le refinancement de 1’établissement financier), a charge
pour le cessionnaire de s’assurer qu’il sera en mesure den rendre
I'équivalent. C’est a nouveau l'aspect obligationnel qui accompagne le
transfert de propriété qui s’illustre. C’est aussi la quasi-absence de res-
trictions aux prérogatives du propriétaire fiduciaire qui en ressort : le fi-
duciaire peut assez librement disposer des biens transférés et parfois ne
peut d’ailleurs méme pas distinguer ceux détenus comme propriété ordi-
naire de ceux acquis au titre d’'un transfert fiduciaire en raison de leur
fongibilité.

A nouveau, le régime de cette fiducie-stireté innommée est particulie-
rement attractif. La constitution et I'opposabilité aux tiers d'une garantie
financiere n’obéissent qu’a peu de formalisme — la rédaction d'un écrit
permettant I'identification des biens en cause et attestant leur transfert
— et la réalisation de la garantie financiére échappe aux contraintes
usuellement imposées aux créanciers bénéficiaires d’'une sitireté lorsque
leur débiteur est en « faillite » et peut se faire par compensation, appro-
priation ou vente, selon les modalités d’évaluation prévues par les parties.

On voit d’ailleurs la une particularité de la fiducie-streté innommée :
si elle implique une aliénation a titre de garantie, elle n’induit pas une
isolation des biens dans un patrimoine d’affectation. Au contraire, ceux-ci
viennent se fondre dans le patrimoine général et se confondre avec ceux
de méme nature du créancier-propriétaire temporaire. Ceci amplifie la
protection du créancier — fiduciaire et bénéficiaire —, lui permettant d’en
étre directement titulaire et n’étant soumis a aucune restriction en cas de

29 D’autres fiducies innommées existent, par exemple, les préts de titres avec garantie is-
sus de la Loi no 87-416 du 17 juin 1987 sur l'épargne, JO, 18 juin 1987, 6519, ou encore
les garanties dans les systémes interbancaires depuis la Loi ne 98-546 du 2 juillet 1998
portant diverses dispositions d'ordre économique et financier, JO, 3 juillet 1998, 10127.
Plus généralement, voir Hubert de Vauplane, « La fiducie avant la fiducie : le cas du
droit bancaire et financier » (2007) JCP E 2051.

30 Art 1.211-38 Code monétaire et financier [C mon fin].
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non-paiement et de « faillite » de son débiteur (alors que s’ils avaient été
transférés dans un patrimoine d’affectation, le dénouement de la streté
aurait pu étre sujet a délais). La situation du créancier est particuliere-
ment confortable lorsque, pour garantir sa créance, c’est un bien qui se
trouve dans son propre patrimoine et non dans celui de son débiteur, d’'un
tiers, ou d'un patrimoine affecté, qui est utilisé. Grace a la propriété
transférée a titre fiduciaire — qui évite a son cessionnaire tant le risque
de concours avec les créanciers du débiteur que la nécessité de revendi-
quer la propriétés! — c’est le créancier acteur du marché bancaire et fi-
nancier qui est privilégié au détriment de son débiteur — d’ou un traite-
ment favorable en matiére de ratios bancaires — et, par dela lui, le mar-
ché bancaire et financier dans son ensemble est protégé. Cest ici la lo-
gique de sécurité de ce marché qui va prédominer et justifier le dévelop-
pement de la fiducie-stGreté innommée.

II. La fiducie-stireté nommée

Longtemps attendue en France, précédée par multiples formes in-
nommeées de linstitution, la fiducie intégra le Code civil par la Loi
no 2007-211 du 19 février 2007 instituant la fiducie3?. On aurait pensé que
cette naissance tardive serait harmonieuse. Il n’en fut rien, elle fut chao-
tique, un peu due au hasard aussi. Le Parlement aurait da discuter des
actions de groupe, mais vit ce théme retiré in extremis de I'ordre du jour :
c’est une proposition de loi instituant la fiducie qui vint combler le vide
créé. Loin de permettre un champ d’application général, ce ne fut qu'une
petite fiducie qui fut initialement introduite : seules des personnes mo-
rales soumises a I'imp6t sur les sociétés avaient la capacité d’étre consti-
tuants, seules des « banques » et « assurances » pouvaient étre fiduciaires,
et la fiducie-libéralité fut proscrite®. La fiducie nommée francaise faisait
alors bien pale figure, a 'ombre de ses voisines de droit continental et
cousines anglo-américaines3+.

31 A la différence de celui titulaire d’une clause de réserve de propriété.
32 JO, 21 février 2007, 3052.

33 La fiducie francaise a ainsi vocation a avoir un usage majoritairement commercial, de
maniére analogue au trust aujourd’hui. Voir John H Langbein, « The Secret Life of the
Trust: The Trust as an Instrument of Commerce » (1997) 107 : 1 Yale LdJ 165. Voir aussi
Henry Hansmann et Ugo Mattei, « The Functions of Trust Law: A Comparative Legal
and Economic Analysis » (1998) 73 : 2 NYUL Rev 434; Michele Graziadei, Ugo Mattei et
Lionel Smith, dir, Commercial Trusts in European Private Law, Cambridge (R-U),
Cambridge University Press, 2005 .

34 Paul Matthews, « The French Fiducie: And Now For Something Completely Different? »
(2007) 21: 1 Trust L Int’l 17, méme si cet auteur concéde que la fiducie francaise est
davantage apparentée au trust que la fiducie luxembourgeoise (a la p 31).
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Alors que les bougies de son premier anniversaire venaient d’étre
soufflées, la Loi no 2008-776 du 4 aotit 2008 de modernisation de ['écono-
mie3 est venue corriger certaines des imperfections du texte initial. Peut-
étre était-ce 1a un nouveau signe de l'instabilité du droit et de sa forma-
tion par strates successives; mieux valait une correction a court terme
qu'aucune. Ainsi, la qualité de constituant fut étendue a toute personne,
mettant fin 4 une discrimination non justifiéesé, ce qui permet en particu-
lier aux personnes physiques — notamment les entrepreneurs individuels
— de constituer des fiducies-stretés comme les personnes morales le pou-
vaient déja, rétablissant ainsi une concurrence entre les entrepreneurs,
qu’ils aient ou non opté pour une société personnifiée. Cette loi de 2008 a
aussi prévu une opposabilité simplifiée du transfert de créances au fidu-
ciaire — recourir a des formalités d’huissiers ou de notaires pour rendre
opposable le transfert des créances était dissuasif —, autorisé I'avocat a
étre fiduciaire®’, ou encore, étendu la durée maximum du contrat de fidu-
cie de 33 4 99 ans.

Votées en 2007, modifiées par la loi du 4 aoat 2008, puis par
I'Ordonnance no 2008-1345 du 18 décembre 2008 portant réforme du droit
des entreprises en difficultéss, précisées par 'Ordonnance ne 2009-112 du
30 janvier 2009 portant diverses mesures relatives a la fiducie®, laquelle a,
en particulier, créé des dispositions relatives a la propriété cédée a titre de
garantie®, la Loi no 2009-526 du 12 mai 2009 de simplification et de clari-
fication du droit et d'allégement des procédures! vient, en dernier lieu, re-
toucher les dispositions sur la fiducie-streté. Apres ce marathon de peau-
finage législatif, le régime de la fiducie-streté s’est stabilisé.

3 JO, 5 aott 2008, 12471,

36 Un peu comme la faculté d’étre associé d'une société par actions simplifiée fut réservée,
un temps, aux seules personnes morales avant d’étre étendue a toute personne.

37 Curieusement, les notaires ne le sont toujours pas, alors que leur rdle en matiére de
mandat de protection future aurait pu faire penser qu’ils auraient eu vocation & devenir
aussi fiduciaires pour le compte de personnes vulnérables.

38 JO, 19 décembre 2008, 19462 [Ordonnance n° 2008-1345].
39 JO, 31 janvier 2009, 1854.

40 Insérées pour les unes dans le sous-titre sur les stretés sur les immeubles, les autres
dans celui sur meubles (voir Ibid au chapitre II). En réalité, ces dispositions sont quasi-
identiques : cette duplication se justifie par la structure du code. Elles s’appliqueront
aux « propriétés cédées a titre de garantie » ou fiducies, donnant lieu & un patrimoine
d’affectation et régies par les art 2011 et s C civ. Les dispositions sur le dénouement de
la sGireté — absence d’enrichissement du créancier, etc., — ont sans doute vocation a
devenir le droit commun des fiducies innommées, le « gage-espéce » par exemple, ce qui
ne fera que consacrer leur régime.

41 JO, 13 mai 2009, 7920 [Loi n° 2009-526].
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Malgré les imperfections du texte initial de 2007 (tel le mutisme de la
loi quant aux modalités de réalisation de la fiducie-stireté), les praticiens
y ont eu recours et continuent d’en vanter les mérites. Les deux premieres
fiducies ont été annoncées en février 20084, tout juste un an apres
ladoption de la loi 'instituant. Toutes deux prennent la forme de fiducies-
stretés et impliquent Gaz de France (constituant) et la Caisse des dépots
et consignations (fiduciaire), pour garantir certains engagements au profit
des salariés de GDF (bénéficiaires) pour l'une et une société en difficulté
et débitrice d’'une dette fiscale (constituant), Natixis (fiduciaire) et I'Etat
(bénéficiaire) pour la seconde*3. Ceci confirmait que cette institution ré-
pond a un besoin de la pratique, l'utilisant tant pour des opérations de ga-
rantie de dettes monétaires que pour garantir des engagements ne résul-
tant pas de préts.

En 2009, la presse révélait quune entreprise spécialisée en panneaux
contreplaqués (Plysorol), alors placée en redressement judiciaire, avait
mis en place une fiducie-siireté sur ses stocks afin d’obtenir un prét et
ainsi éviter la liquidation judiciaire*t. Toujours en 2009, un hypermarché
présentant des difficultés de financement a transféré les titres de la socié-
té civile immobiliére titulaire des murs a un fiduciaire pour obtenir un
emprunt bancaire#. Plus récemment, en 2010, la société CPB (laquelle
gére le site pétrochimique de I'Etang de la Berre et est membre du groupe
LyondellBasell) a constitué une fiducie, la Caisse des dép6ts et consigna-
tions étant fiduciaire, afin de garantir le service des droits que ses salariés
tiraient d’'un accord d’entreprise. De maniere analogue, la société Rol Pin
a constitué une fiducie au premier trimestre 2010 au profit de bénéfi-
ciaires de son plan de sauvegarde de I'emploi, Equitis étant fiduciaire+’.
Une fiducie-streté a aussi été mise en place en 2010 pour assurer le rem-

42 Voir Valérie de Senneville, « Premiére application de la fiducie : I'Etat montre
I'exemple », (8 février 2008) en ligne : LesEchos.fr <http://www.lesechos.fr/>; « Fiducie :
Coup d’envoi pour les trusts a la frangaise », Option finance, n° 968 (18 février 2008) 5 a
la p 5 [« Fiducie — Coup d’envoi »]; « Premier contrat de fiducie en France » (2008) D
469; Reinhard Dammann, Gilles Podeur et Vincent Roussel, « Fiducie : des débuts pro-
metteurs », Option finance, n° 971, (10 mars 2008) 37.

43 Voir « Fiducie — Coup d’envoi », supra note 42.

44 Fabrice Anselmi, «La fiducie-streté pourrait faciliter les restructurations
d’entreprises » (29 octobre 2009), en ligne : I'Agefi <http://www.agefi.fr>.

45 Ondine Delaunay, « Premiére application de la fiducie gestion en restructuring », Op-
tion Droit & Affaires (16 décembre 2009) 1 : Cette opération a aussi donné lieu a une
composante de gestion de I'établissement a la charge du fiduciaire.

46 Voir « Plusieurs cabinets sur la fiducie CPB / CDC », La Lettre des Juristes d’Affaires n°
961 (8 février 2010) 4.

47 Voir Thierry Brun et Benoit Teston, « Un exemple de fiducie : La sécurisation des paie-
ments dus au titre d'un PSE », Option finance n° 1103 (6 décembre 2010) 32.
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boursement d’'une nouvelle avance en compte-courant d’associés d’'une so-
ciété d’agences photo en redressement judiciaire®, ayant pour objet des
fonds photographiques avec droits d’exploitation (le constituant en con-
servant toutefois I'usage et la jouissance) et la cour d’appel de Paris a con-
firmé, le 4 novembre 2010, que les biens qui y avaient été transférés ne
pouvaient étre « inclus dans le périmetre du plan de cession » au profit du
repreneur®. Des praticiens ont aussi évoqué comme exemple d’utilisation
de la fiducie-streté « la mise en place d’'une affectation rigoureuse des fi-
nancements de projet » ou encore « la garantie de 'acquéreur de la bonne
fin des opérations de dépollution d’'un terrain »5°,

Faute de registre public, il est impossible de connaitre le nombre de
contrats de fiducies conclus depuis 2007. L’absence de registre national
des fiducies jusqu’a sa création par décret le 2 mars 20105! et les réformes
annoncées du droit de la fiducie par ordonnances, en vertu d’habilitations
issues de la loi de modernisation de '’économie??, ont pu freiner I'essor de
cet instrument apres sa naissance.

Distinguons, tour a tour, sa nature juridique (A) de son régime (B).

A. La nature juridique de Ia fiducie-siireté nommée

La fiducie-sGreté nommeée se caractérise comme une propriété-
streté avec patrimoine d’affectation (1) et les principaux griefs usuelle-
ment formulés a 'encontre de propriétés-siretés ne peuvent pas lui étre
opposés (2).

48 Anne Feitz, « L’agence photo Gamma reprise pour 100.000 euros », Les Echos (7 avril
2010) 22.

49 CA Paris, 4 novembre 2010, (2010) D jur 778, n° 10/01700. Voir également Manuella
Ruiz, « Situation du bénéficiaire en cas de procédure collective du constituant : péri-
metre du plan de cession », (2011) JCP G 71.

Conseil National des Barreaux, « La Fiducie : Colloque du 24 juin a la maison de la
Chimie, Paris », Avocats & Droit n° 34 (septembre — octobre - novembre 2010) 10 a la p
10, en ligne : <http://cnb.avocat.fr>.

50

51 Décret ne 2010-219 du 2 mars 2010 relatif au traitement automatisé de données & carac-

tére personnel dénommé « Registre national des fiducies », JO, 4 mars 2010, 4442.

52 L'une a modifié le régime de la fiducie en période de procédure collective, 'autre a préci-

sé le régime applicable aux personnes physiques.
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1. Une propriété-stireté avec patrimoine d’affectation : un droit exclusif pro-
tégé

a.  Lexclusivité de la propriété

A la différence des fiducies innommées, la propriété de tout type de
bien peut étre cédée au fiduciaire en garantie d'une créance contre le
constituant. La loi vise par exemple la cession de créances, afin de leur
conférer un régime dérogatoire, particuliérement attractif, en matiére
d’opposabilitéss. Méme si certains conflits pourront naitre (tel celui d’'un
sous-traitant titulaire d'une action directe si I'entrepreneur a transféré sa
créance sur le maitre d’ouvrage a un fiduciaire®), ce procédé devrait con-
naitre un succés certain apres le refus de la jurisprudence de valider la
cession de créances a titre de garantie hors les hypothéses permises par la
loi5. Qutre des droits mobiliers, des droits portant sur des immeubles
pourront également I'étre, a charge de respecter le formalisme de T'acte
authentique et la publicité fonciére. A la différence d’autres stiretés affec-
tées a la garantie d’'un type particulier de créances, la fiducie peut garan-
tir tout type de celles-cis6.

La propriété devient exclusivement celle du fiduciaire®’, lui permet-
tant d’éviter tout concours avec les créanciers du constituant. Le consti-
tuant n’est pas pour autant dénué de tout droit de regard puisqu’il peut
faire nommer un tiers-protecteur?. Quant au fiduciaire, le transfert de
propriété n’est pas un mécanisme a protection absolue. Si le constituant
conserve la détention des biens meubles, faute de publicité de I'affectation
fiduciaire, des tiers saisissants pourront se prévaloir de la possession ap-
parente par le débiteur, au détriment du bénéficiaire de la fiducie, tout
comme le titulaire d’'une clause de réserve de propriété peut se voir oppo-
ser par un tiers son entrée en possession de bonne foi. Le conflit est de
méme nature et se résout de maniere équivalente : I'inconvénient est donc
relatif, le succes de la clause de réserve de propriété ne s’étant pas démen-
ti malgré celui-ci, il n’y a pas de raison de penser qu’il affecterait davan-
tage la fiducie-streté.

53 Dérogeant a celui de I'art 1690 C civ.

54 Blandine Mallet-Bricout, « Quelle efficacité pour la nouvelle fiducie-streté ?» (2009)
185 Dr et pat 79 a la p 85, n 24 [Mallet-Bricout, « Quelle efficacité »].

55 Voir discussion a la p 881 et s.

56 Bien que transférés hors du patrimoine du constituant, les créanciers de celui-ci pour-
ront les saisir §'ils sont titulaires d'un droit de suite publié antérieurement au transfert
fiduciaire ou en cas de fraude a leurs droits.

57 Voir discussion 4 la p 875 et s.
58 Art 2017 C civ.
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Le fiduciaire, le plus souvent, aura pour prérogative la conservation de
la chose transférée en garantie d'une créance. Mais, il pourrait, comme en
matiére de fiducie innommée, disposer de 'ensemble des attributs d’un
propriétaire ordinaire, a charge de rendre l'équivalent au constituant-
débiteur ou au tiers-bénéficiaire lors de I'extinction de la streté par paie-
ment de la dette sous-jacente ou sa réalisation en cas de non-paiement.
Ceci permet de ne pas rendre indisponibles les biens fiduciés, ce qui peut
avoir un intérét lorsque la garantie dure sur une longue période. Sa pro-
priété fiduciaire sera donc modelée d'un degré plus ou moins important,
selon les éventuelles restrictions aux attributs usuels de la propriété qui
lui seront imposées et toujours par 'affectation a fin de garantie du bien.

b.  Le patrimoine d aflectation

Le bénéficiaire de la fiducie nommée évite le concours des créanciers
personnels du fiduciaire, grice a la constitution dun patrimoine
d’affectation, qui recoit la propriété transférées. Cette isolation des actifs
transférés dans le patrimoine fiduciaire permet également au bénéficiaire
de ne pas supporter le risque de « faillite du fiduciaire », 'analyse de la
cessation des paiements s’effectuant au vu des actifs et passifs du seul pa-
trimoine fiduciaires®. En effet, les biens fiduciés ne font pas partie du pa-
trimoine personnel du fiduciaire, mais prennent place dans un patrimoine
d’affectation. Certes, les dispositions du Code civil ne le disent pas nom-
mément, contrairement a la lettre de la proposition de loi instituant la fi-
ducie, dont le premier article était conceptuellement plus riche et prenait
le soin de le qualifier de la sorte. Mais, cette qualification se déduit néces-
sairement des dispositions du Code civil. L’article 2011 C civ pose que les
biens mis en fiducie sont tenus séparés du « patrimoine propre » du fidu-
ciaire et l'article 2024 C civ indique que l'ouverture d’'une procédure col-
lective « au profit du fiduciaire n’affecte pas le patrimoine fiduciaire ». Les

59 L/intérét du patrimoine affecté implique que la titularité des droits y soit transférée et
rend difficile I'admission d'un droit réel qui serait conféré a autre que le fiduciaire —
sauf 4 admettre un patrimoine sans titulaire ot nul n’a de droit réel comme en droit
québécois, qui ne fut toutefois pas I'option du législateur francais.

60 La combinaison d'une propriété finalisée et d’'un patrimoine d’affectation est sans doute
I'élément clé qui permet, a tout le moins, de rapprocher, voire d’assimiler, la fiducie au
trust. Non pas tant car le trust implique un patrimoine d’affectation (le Uniform Trust
Code américain (2010) s’en rapproche toutefois), mais car celui-ci permet d’obtenir une
protection semblable a celle que 'equity offre au bénéficiaire d’un trust. Le trust pour-
rait donc survivre hors d'un systeme juridique ne connaissant pas l'equity. Voir George
L Gretton, « Trusts without Equity » (2000) 49 : 3 ICLQ 599. Voir aussi Barriére, Récep-
tion, supra note 13; John H Langbein, « The Contractarian Basis of the Law of Trusts »
(1995) 105: 3 Yale LdJ 625; Lusina Ho, « The Reception of Trust in Asia: Emerging
Asian Principles of Trust? » [2004] 2 Sing JLS 287, qui analyse la réception du trust en
Chine, en Corée du Sud, 4 Taiwan et au Japon, pays sans equity.
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dispositions comptables prennent, elles, le soin de qualifier positivement
le patrimoine fiduciaire de patrimoine d’affectation, permettant, para-
doxalement, de rendre plus intelligible le Code civil.

En conséquence, les biens affectés le sont en principe exclusivement
au service du paiement de la dette garantie. Si le constituant est dessaisi
de ses biens par leffet translatif de la fiducie, le transfert n’a pas lieu au
profit personnel du fiduciaire, mais afin de réaliser une finalité détermi-
née, ce qui explique qu’ils n’entrent pas dans son patrimoine personnel.
La fiducie nommée apparait davantage respectueuse de l'affectation du
bien que celle innommée, ou il vient se confondre les biens personnels du
fiduciaire et ou la charge obligationnelle se résume en une obligation de
restitution de biens équivalents. Etant donné que les biens fiduciés ne
sont pas intégrés dans son patrimoine personnel, le fiduciaire ne peut pas
les utiliser a sa guise, ne pouvant en faire qu'un usage conforme a leur af-
fectation et dans les limites des prérogatives transférées. Ce patrimoine
d’affectation est utile, car, une fois qualifié de propriétaire, le risque de
confusion par des tiers entre ces biens fiduciaires et ceux qui sont la pro-
priété ordinaire du fiduciaire existe et les créanciers personnels du fidu-
claire pourraient les appréhender. Lorsque le fiduciaire sera bénéficiaire
de la garantie, de la fiducie-sGreté, I'intérét de cette séparation pourrait,
de prime abord, apparaitre moindre. Elle conserve en réalité son intérét :
le débiteur doit en principe exécuter son obligation et ce n’est que subsi-
diairement que la garantie doit éteindre la dette principale. En isolant le
bien fiducié du patrimoine fiduciaire, le débiteur ne subit ainsi pas le
risque de la faillite du fiduciaire, a la différence des fiducies innommées.

L’actif fiduciaire devra aussi répondre du passif fiduciaire : les créan-
clers titulaires de créances nées de la conservation ou de la gestion des
biens fiduciés pourront les recouvrer sur le patrimoine fiduciaire. Dans
I'hypothése d'une fiducie-streté, ces créances devraient, sauf exception,
étre d'un montant faibles!.

61 Les créanciers disposeront, selon la loi, d'un droit d’action subsidiaire contre le consti-
tuant en cas d’insuffisance du patrimoine fiduciaire, sauf a ce que le fiduciaire assure le
droit subsidiaire sur son propre patrimoine en lieu et place du constituant ou que le
créancier renonce au recours subsidiaire. Le patrimoine fiduciaire est donc perméable
dans la conception frangaise, ce qui ne devrait toutefois pas constituer un inconvénient
insurmontable. Le trustee est, en principe, responsable sur ses biens propres des dettes
nées de la gestion du trust (comparer Lionel D Smith, « Trust and Patrimony » (2008)
38: 2 RGD 379); ce mécanisme a pour lui la vertu : il évite que le fiduciaire alourdisse
indiment le passif fiduciaire et le responsabilise en n’engageant pas plus de frais que le
patrimoine fiduciaire pourrait en supporter. On peut aussi imaginer que le créancier né
du chef de la gestion fiduciaire renonce a recouvrer sa créance ailleurs que sur le patri-
moine fiduciaire, tout comme le créancier d’'une société a responsabilité limitée recouvre
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Quant a l'entorse a 'unité du patrimoine, elle ne doit pas étre exagé-
rée. Une méme personne habilitée a agir en qualité de fiduciaire peut,
certes, étre titulaire de plusieurs patrimoines : son patrimoine personnel
et un ou plusieurs patrimoines fiduciaires. Mais, déja, une personne pou-
vait affecter certains de ses biens a une fin particuliére par le biais d’'une
personne morale, notamment a associé unique, venant alors affecter cer-
tains de ses actifs — hors de son patrimoine personnel — a la réalisation
d’un objet spécifique. La loi prévoit aussi que les actifs d'un compartiment
déterminé d'un organisme de titrisation ne répondent que des dettes de ce
compartiments? et non pas de I'ensemble des dettes de cet organisme, bri-
sant a nouveau le dogme de I'unité du patrimoine. Et aujourd’hui, tout en-
trepreneur peut affecter des biens a son activité professionnelle, les iso-
lant — ainsi que les dettes y afférant — de son patrimoine personnel, avec
Padoption de la Loi n° 2010-658 du 15 juin 2010 relative a l'entrepreneur
individuel a responsabilité limitéess. 11 ne fait donc plus de doute que
Paffectation de biens peut aujourd’hui se réaliser sans recours a une per-
sonne morale. D’ailleurs, l'originalité de la fiducie n’est peut-étre pas tant
la multiplicité des patrimoines du fiduciaire que la possibilité pour le
constituant d’isoler certains actifs a une fin déterminée : c’est alors davan-
tage le constituant qui brise I'unité de son patrimoine que le fiduciaire.

2. Une propriété-sireté sans inconvénient dirimant

a.  La mise a disposition du bien au profit du constituant

Le transfert de propriété du bien au fiduciaire présente des inconvé-
nients (non dirimants), pour le constituant. Le premier est la perte
d’utilisation du bien. Il est aisé de remédier a ce probléme : le contrat de
fiducie peut stipuler que le fiduciaire laissera la jouissance ou l'usage du
bien au constituant®4, un peu comme lors d'un « gage immobilier-bail ». La
fiducie-streté sans dépossession est d’ailleurs expressément visée par le
législateur®. Toutefois, lorsque la fiducie porte sur des meubles non sou-
mis a publicité, en I'absence de dépossession du constituant, le bénéfi-
ciaire de la fiducie est a risque de subir des droits concurrents d’ayants-

sa créance sur le seul patrimoine de celle-ci, sans pour autant exiger que le dirigeant se
porte caution et donc sans recours subsidiaire.

62 Art 1.214-42-1 C mon fin.

63 JO, 16 juin 2010, 10984.

64 Le régime des baux commerciaux ou de la location-gérance ne sera pas applicable (art

2018-1 C civ).

65 En droit québécois, voir Banque de Nouvelle-Ecosse ¢ Thibault, 2004 CSC 29, [2004] 1
RCS 758.
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cause du constituant. L’absence de publicité — méme facultative — appa-
rait ici comme une faiblesse du régime frangais. Comme déja mentionné,
en cas de mise a disposition d’'un bien au constituant, en 'absence de pu-
blicité, le risque qu’un tiers le saisisse ou l'acquiére en opposant ensuite
son entrée en possession de bonne foi existe. Mais ce risque est de méme
nature que celui subi par le propriétaire-réservataire, lequel n’a pas été
un frein au succes de la clause de réserve de propriété.

b.  La recharge

Le second inconvénient est le risque de gaspillage du crédit, le bien mis
en fiducie pouvant valoir plus que le montant de la dette. Cette difficulté
est résolue par la faculté de recharge® de la fiduciet’, dans la logique de
I'hypotheque rechargeable®s. Le bien mis en fiducie peut ainsi étre affecté
a la garantie d'une nouvelle créance, émanant du créancier originaire ou
d’un autre, évitant la non-utilisation du résidu de la valeur et permettant
de maximiser la richesse. Ce faisant, cette garantie déroge au principe de
Paccessoire : I'extinction de la dette initiale n’entraine pas nécessairement
sa disparition. Elle module également le principe de spécialité de la
créance garantie, qui peut n’étre déterminée qu’'ultérieurement sans de-
voir étre déterminable ab initio. La faculté de recharge permet, de plus,
d’éviter une critique pour garantie disproportionnée au titre de I'article L.
650-1 du Code de commerce (ci-aprés « C com »), sachant que la jurispru-
dence ne la retient que dans des cas particuliers®. Si elle est acceptée, elle
risque dimposer au fiduciaire éventuellement bénéficiaire de premier
rang de continuer d’exercer cette fonction au profit d’'un bénéficiaire de se-
cond rang apres qu’il eut été désintéressé de sa créance garantie.

B. Le régime de Ia fiducie-sireté

La nature de la fiducie-streté étant clarifiée, analysons la constitu-
tion (1), la recharge (2) et la réalisation (3) de la fiducie-streté.

66 Qui devra étre prévue par le contrat de fiducie.
67 Voir supra note 25 et s.

68 Philippe Dupichot, « La fiducie-streté en pleine lumiére. A propos de I'ordonnance du
30 janvier 2009 » (2009) JCP G 132 au ne 10.

69 Cass com, 27 mars 2012, (2012) Bull civ IV, n° 68 : « lorsqu’'une procédure de sauve-
garde, de redressement judiciaire ou de liquidation judiciaire est ouverte, les créanciers
ne peuvent étre tenus pour responsables des préjudices subis du fait des concours con-
sentis, sauf les cas de fraude, d'immixtion caractérisée dans la gestion du débiteur ou de
disproportion des garanties prises, que si les concours consentis sont en eux-mémes fau-
tifs ».
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1. La constitution

a.  Les personnes en cause

Si aujourd’hui toute personne peut constituer une fiducie (sauf rési-
dente dans un paradis fiscal?), alors que seules certaines personnes mo-
rales le pouvaient a l'origine, le fiduciaire ne peut étre qu'une banque, une
compagnie d’assurance ou un avocat™. Certains verront dans cette restric-
tion I'inverse de la confiance, laquelle est pourtant I’étymologie de la fidu-
cie, le constituant ne pouvant pas choisir la personne en qui il aurait le
plus confiance pour effectuer une mission grace a la propriété qu’il lui au-
rait transférée. Les craintes d’utilisation de la fiducie a des fins de blan-
chiment de capitaux expliquent cette restriction a des professionnels déja
aguerris aux obligations de vigilance en cette matiére, qui est partagée
par d’autres pays, tel le Luxembourg. Cette restriction n’est pas un frein a
Pessor de la fiducie-stireté : les préts garantis seront souvent accordés par
des établissements de crédit et si une personne non habilitée a étre fidu-
ciaire souhaite en bénéficier, elle le pourra librement a charge de recourir
a un fiduciaire. Sa mission se résumera, le plus souvent, a conserver la
chose, garantissant sa créance (ou celle du bénéficiaire). Mais, comme en
matiére de fiducies innommées, rien n’interdit d’octroyer au fiduciaire le
droit d’en disposer, les biens acquis intégrant alors le patrimoine
d’affectation par le jeu de la subrogation réelle. Le fiduciaire peut cumuler
cette fonction avec la qualité de bénéficiaire, ce qui n'induit pas qu’il peut
passer outre les conditions d’exercice de ses droits posées par contrat con-
clu avec le constituant. Le fiduciaire devant réaliser sa mission avec dili-
gence et loyauté, certains verront dans cette « double casquette » de fidu-
claire-bénéficiaire un conflit d’intéréts de nature a nier l'obligation de
loyauté du fiduciaire. Rien n’empéche toutefois, comme en matiere de
trust, au contrat de fiducie d’anticiper certains intéréts croisés du fidu-
ciaire/bénéficiaire et de les autoriser™. De plus, la loyauté n’est pas due
uniquement envers le bénéficiaire, mais aussi a 'égard du constituant par
rapport a I'objet devant étre réalisé.

70 Etat n’ayant pas conclu avec la France une convention d’assistance « administrative et
fiscale ».

71 Art 2015 C civ.

72 John H Langbein, « Questioning the Trust Law Duty of Loyalty: Sole Interest or Best
Interest? » (2005) 114 : 5 Yale LJ 929 aux pp 963-67.
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b. Les mentions obligatoires

La constitution de la fiducie-stireté présente certaines particularités :
si elle doit se conformer au droit commun de la fiducie”, d’autres disposi-
tions doivent aussi étre appliquées.

Outre les mentions obligatoires a tout contrat de fiducie™ — détermi-
nation des biens transférés, durée, identités du constituant, du bénéfi-
claire et du fiduciaire, « mission » et prérogatives de ce dernier”™ et que
tout contrat aurait de toute facon en principe mentionné indépendam-
ment de cette exigence légale —, celui constitutif d’une streté doit men-
tionner « la dette garantie et la valeur estimée » de I'actif transféré.

Faire mention de la dette garantie ne pose pas de difficulté : la fiducie
répond aux mémes exigences que les autres stretés réelles et exprime le
principe de spécialité de la créance garantie, connu en droit des stretés.
Le bien mis en fiducie vient garantir une créance, déterminée ou détermi-
nable.

La mention de la valeur estimée du bien, a peine de nullité de la cons-
titution de la streté, est plus originale. Peut-étre est-ce un signe
d’évolution des préoccupations des pouvoirs publics, pour lesquels la pro-
blématique de surendettement devient plus marquée. Mais on hésite a
suivre argument : ce n’est pas la streté qui crée 'endettement, les dettes
peuvent étre recouvrées sur chaque bien du débiteur, grevé ou non de sa-
retés. Est-ce alors la crainte de voir le constituant perdre la propriété de
son bien, d’'une valeur supérieure a celle qu’il pensait? La possibilité pour
le constituant de conserver la jouissance du bien (le transfert de propriété
lui est alors indolore en terme d’utilité de la chose puisqu’il la conserve),
de recharger la fiducie-streté en l'affectant au service d’'une autre dette™
(et donc d'utiliser la valeur du bien), et, surtout, 'impossibilité pour le
créancier de s’enrichir lors de la réalisation de la stireté, minore ce risque.
L’opportunité de cette mention laisse donc sceptique, sauf a y voir une
protection pour le créancier. Mais si telle est la justification, pourquoi li-
miter une telle exigence, assortie d’'une telle sanction, a cette seule streté?

73 Par exemple, si une personne physique transfére a titre de garantie des biens communs
ou indivis, elle ne pourra le faire que par acte notarié, selon I'article 2012, al 2 C civ,
comme pour toute autre fiducie.

74 Si le bien mis en fiducie est indivis ou dépend de la communauté conjugale, le forma-
lisme de l'article 2012 C civ doit également étre respecté.

7 Art 2018 C civ.
76 Art 2372-2 et art 2488-2 C civ.

77 A condition, il est vrai, de le prévoir dans le contrat de fiducie.
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c¢. Les formalités fiscales

Le contrat de fiducie doit, & peine de nullité, étre soumis a la formali-
té d’enregistrement aupreés de I'administration fiscale dans un délai d’'un
mois a compter de sa conclusion, ce qui induit un cotut de 120 euros de
droit fixe. Ajoutée aux mentions obligatoires, cette formalité, qui implique
nécessairement un contrat écrit, leve tout éventuel doute sur le type de
contrat de fiducie, qui rentre dans la catégorie des contrats solennels. Les
avenants au contrat sont soumis a la méme obligation. C’est, semble-t-il, a
partir de Ienregistrement que les informations pertinentes seront trans-
mises au registre national des fiducies, accessible uniquement a certaines
administrations, a des fins notamment de lutte contre le blanchiment de
capitaux. De plus, une déclaration d’existence de la fiducie doit étre dépo-
sée aupres du service des imp6ts compétent dans un délai de quinze jours
de la conclusion du contrat. Ce faisant, les formalités de constitution de la
fiducie-stireté nommée sont plus lourdes que celles des fiducies-stretés
innommeées, méme s’il convient de ne pas amplifier ce colit et ce forma-
lisme. De plus, la transmission des droits résultant du contrat de garantie
devra, également a peine de nullité, donner lieu a un acte écrit enregistré
dans un délai d'un mois au service des imp6ts. Cette derniere formalité
rend sans véritable effet le caractére automatique du transfert de la ga-
rantie avec la créance garantie, habituellement obtenu par le jeu de
Paccessoire, puisqu’a défaut d’acte expres enregistré, la transmission sera
réputée non advenue.

d  Lirrévocabilité de la sireté

L’irrévocabilité de la sGreté accordée au créancier conditionne
Pefficacité de la garantie. La fiducie-slireté est originale sur ce point,
I'irrévocabilité n’étant pas expressément prévue. Le créancier, bénéficiaire
d’une fiducie-streté, est a risque que le droit commun de la révocation du
contrat de fiducie s’applique. Mais il ne faut pas exagérer la portée de
cette situation. L’article 2028 C civ distingue deux cas. Premiére situa-
tion : le bénéficiaire n’a pas accepté le contrat de fiducie, il peut étre révo-
qué. Cette cause de révocation est analogue a celle applicable lors d'une
stipulation pour autrui (dont la fiducie est une variante). Pour se prému-
nir contre ce risque, il suffit au créancier-bénéficiaire d’accepter la fiducie-
streté. Deuxiéme situation : une fois accepté, le contrat peut étre modifié
ou révoqué, soit avec I'accord du bénéficiaire, ce qui ne pose pas de diffi-
cultés, soit par décision de justice, selon la lettre de 'article. Un tribunal
pourrait donc, en théorie au moins, révoquer la siireté constituée, au dé-
triment du créancier-bénéficiaire. En réalité, il ne faut pas donner une
portée plus grande a ce texte qu’il ne devrait en avoir. L'intention du légi-
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slateur était, sans ambiguité, de rendre irrévocable la fiducie-streté,
lintervention du juge devant se limiter, « pour les modifications, [a]
la désignation d’'un nouveau fiduciaire et, pour les révocations, [4] la nulli-
té résultant de l'intention libérale du constituant, du non-respect des
mentions obligatoires dans le contrat ou du défaut d’enregistrement dans
les délais impartis »™. La fiducie pouvant durer 99 ans, il n’est pas illégi-
time de permettre l'intrusion du juge dans le contrat lorsquun phéno-
mene d'imprévisibilité survient. La logique de ce texte pourrait aussi
permettre au juge de modifier a la marge le contrat de fiducie lorsque cela
est nécessaire, voire de le révoquer lorsque des circonstances exception-
nelles 'exigent (impossibilité pour le fiduciaire de poursuivre sa mission si
les circonstances de marché rendent 'exécution de sa mission extréme-
ment difficile ou sérieusement dommageables?). Cette possibilité, a utiliser
avec précaution par le juge, devrait essentiellement 'étre dans le cadre de
fiducies a titre de gestion. Mais ce texte n’a certainement pas vocation a
mettre a mal le créancier-bénéficiaire de la stGreté : on imagine difficile-
ment les circonstances qui rendraient difficile ou impossible la poursuite
par le fiduciaire de la détention d’'un bien a titre de streté, son role allant
essentiellement étre passif, en attendant le dénouement de la streté.

78 L’article 2028 C civ a été proposé lors de I'examen au Sénat du texte et, immédiatement
aprés avoir noté que le contrat de fiducie pourra étre révoqué par décision de justice, il a
été souligné que « lorsque, par exemple, l'objet du contrat est de garantir le paiement
d’une dette, il conviendra que le bénéficiaire accepte au plus tot la fiducie afin de sécuri-
ser sa créance et de se prémunir contre toute révocation » (France, Sénat, Commission
des Lois constitutionnelles, de législation, du suffrage universel, du Reéglement et
d’administration générale, Rapport sur la proposition de loi de M. Philippe Marini insti-
tuant la fiducie, par Henri de Richemont, rapport n° 11 (11 octobre 2006) a la p 67
[Rapport Sénat]). Cet article « devrait inviter les bénéficiaires de fiducie-stireté a la plus
grande célérité dans la manifestation de leur acceptation» (France, Assemblée Natio-
nale, Commission des lois constitutionnelles, de la législation et de 'administration gé-
nérale de la République, Rapport sur la proposition de loi (n° 3385), adoptée par le Sé-
nat, instituant la fiducie, par Xavier de Roux, rapport n° 3655 (1er février 2007) a la p 54
[Rapport Ass nat]). Le souci du législateur de rendre irrévocable les fiducies-siiretés est
donc manifeste, méme s’il semble ici davantage se référer a la premiére situation visée
a l'article 2028 C civ, bien que le traitant lors de I'analyse de la seconde.

7 Rapport Ass nat, supra note 78 a la p 54.

80 Vocable emprunté a la révision des charges prévue a 'art 900-2 C civ. La proposition de

loi instituant la fiducie prévoyait que « le fiduciaire peut demander la résiliation ou la
révision du contrat de fiducie dans les conditions des articles 900-1 a 900-8 », ce qui dé-
limitait de maniére plus précise le champ d’application de la possibilité pour le juge de
modifier le contrat. La volonté du législateur n’a pas été d’ouvrir a I'exces les possibilités
de remise en cause du contrat de fiducie sans juste motif (comparer Rapport Sénat, su-
pra note 78 aux pp 60-61). Au contraire, le Gouvernement a justifié la suppression de la
référence aux art 900-2 et s C civ afin d’éviter que celles-ci ne soient « utilisées pour re-
mettre en cause indiiment des fiducies-stretés » (Rapport Ass nat, supra note 78 a la p
31).
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Le créancier-bénéficiaire de la fiducie est aussi a risque que la résilia-
tion anticipée du contrat soit prononcée. Mais ce risque est encore plus
faible que le précédent. L’article 2020 C civ prévoit deux types de causes
de résiliation. Les unes ne posent pas de difficultés en matiere de fiducie-
streté : survenance du terme (de 99 ans maximum) ou réalisation du but
poursuivi®!, ou encore renonciation par les bénéficiaires a leur droit. Les
autres causes de résiliation — disparition du fiduciaire suite a une cession
(concept qui laisse songeur, est-ce une cession du fonds de commerce du
fiduciaire qui serait visé, mais, sauf g1l implique sa dissolution, aucune
disparition n’advient), une absorption, une liquidation judiciaire ou une
dissolution, cessation de la profession d’avocat du fiduciaire-avocat —,
sont plus génantes. Elles donnent I'impression que la streté disparaitra
lors d’un tel événement. Mais le contrat de fiducie peut aisément y remé-
dier. D’une part, il peut prévoir 'exigibilité anticipée de la dette lors d’'un
tel événement : la résiliation du contrat provoquera le transfert du bien
fiducié au profit du bénéficiaire en paiement de celle-ci. D’autre part, le
contrat peut prévoir les conditions dans lesquelles il se poursuit et il aura
tout intérét a les prévoir, pour éviter par exemple que la fiducie-streté ne
disparaisse sans que la dette sous-jacente ne soit remboursée.

En 2007, Tarticle L. 632-1, 9° C com prévoyait une nullité de plein
droit de tout contrat de fiducie conclu en période suspecte, c’est-a-dire
entre le moment ou l'entreprise est en cessation des paiements (dans
I'impossibilité de faire face a son passif exigible avec son actif disponible)
et 'ouverture de la procédure collective. Prévoir une nullité automatique
pour une fiducie contractée pendant la période suspecte afin de garantir
une dette née antérieurement eut été logique du fait de l'atteinte a
Iégalité entre créanciers qu’elle crée et cohérente avec l'actuel 6° de
Particle L. 632-1, I C com, qui annule un certain nombre de stiretés consti-
tuées dans de telles circonstances. Loin de cette logique, le texte adopté
institua une insécurité pour toute fiducie, peu importe son objet, le tiers-
bénéficiaire et le fiduciaire allant étre dans lI'impossibilité pratique de
g’assurer de I'absence de cessation des paiements du constituant lors de la
conclusion du contrat de fiducie et donc de I'existence d'une nullité auto-
matique. L'ordonnance du 18 décembre 2008 est venue, trés opportuné-
ment, faire disparaitre cette imperfection pour les fiducies-stretés : un
transfert en fiducie « a titre de garantie d'une dette concomitamment con-
tractée » ne sera pas annulés2,

81 La résiliation pour cause de décés prévu par cet article ne joue pas en présence d’une fi-

ducie-sireté (art 2372-1, al 2 et 2488-1, al 2 C civ).

82 Ordonnance n° 2008-1345, supra note 38, art 88. Le méme critére s’applique lors d’une
« recharge » de fiducie.
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C. Larecharge

1. Le principe

L’'intérét économique des stretés rechargeables se comprend : lors du
remboursement du crédit, une réserve de crédit se reconstitue; lors de
lPaugmentation de la plus-value latente, une nouvelle réserve se créess.
Cet intérét augmente en présence d’'une streté-propriété telle la fiducie :
la recharge évite qu'une fraction de la valeur du bien ne puisse pas étre
affectée en faveur d’'un créditst. La loi admet la fiducie rechargeable sous
certaines conditions, certaines étant propres aux constituants personnes
physiques.

2.  Les modalités

La faculté de recharge doit étre prévue dans le contrat de fiducie, ce
qui permet au fiduciaire de ne pas se voir imposer la poursuite de sa mis-
sion une fois la dette initiale — peut-étre la sienne — éteinte. La conven-
tion de recharge est soumise aux mémes conditions de forme,
d’enregistrement ou d’inscription que le contrat de fiducie. Le créancier
aura tout intérét a les effectuer au plus tot, car c’est cette date qui déter-
minera l'ordre des créanciers.

La loi impose que la recharge de la fiducie-stireté constituée par une
personne physique ne soit affectée « en garantie d’'une nouvelle dette que
dans la limite de sa valeur estimée au jour de la recharge »% . Cette régle
évite qu'un constituant (personne physique) ne s’endette en anticipant
une (éventuelle) hausse de la valeur du bien®¢ et, au contraire, impose
qu’il constate la plus-value latente lors de la recharge de la streté. On
peut toutefois se demander si cette limite est suffisante et si derriere la
volonté d’utiliser la valeur du bien pour l'affecter a des nouvelles dettes,
tout emprunteur (y compris une personne physique profane) ne risque pas
d’étre incité a s’endetter de maniére excessive, sans possibilité de rem-
bourser lorsque la valeur du bien baissera. A cela, on rétorquera que le
devoir de conseil du banquier ou du notaire devrait minimiser la surve-
nance de ce cas.

83 France, Inspection générale des finances et Inspection générale des services judiciaires,
Rapport denquéte sur Uhypothéque et le crédit hypothécaire, n° 2004-M-052-02 et ne
32/04 (novembre 2004).

84 Voir Com 1994-178, supra note 18; Com 1997-165, supra note 18.
85 Cciv, art 2372-5, al 2 et art 2488-5, al 2.

86 Laurent Aynés, « Le régime juridique de la fiducie » (2009) 60 Revue Lamy Droit Civil
67 alap 69.
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Initialement imposée a tout constituant, le législateur a réduit le
champ d’application de cette obligation d’évaluation aux seules personnes
physiques. L’idée est, peut-étre, que les personnes morales méritent
moins de protection que les personnes physiques. L’argument ne convainc
qu'a moitié. Comme déja indiqué, ce n’est pas l'affectation d’'un bien en ga-
rantie qui crée l'endettement; la dette permettra au créancier de saisir
tout bien. Que le constituant personne physique affecte un bien d’une va-
leur vénale inférieure a la valeur prétendue n’a donc pas d’incidence ma-
jeure pour lui: son patrimoine est et demeure le droit de gage de son
créancier qui a, en outre, en garantie un bien mis en fiducie (cCest
I'endettement excessif qui, lui, a une incidence néfaste). C’est davantage
le créancier qui pourrait en subir le contrecoup. En prenant pour garantie
un bien d'une valeur en réalité inférieure a celle espérée, le créancier est a
risque que sa streté ne lui offre qu'une sécurité partielle. Mais cet incon-
vénient?®’ existe tant avec un débiteur personne physique qu’avec un débi-
teur personne morale et tant lors d'une recharge que lors de la constitu-
tion initiale d’'une stireté, le bien pouvant perdre de sa valeur dés ce der-
nier évenement. Pourquoi d’ailleurs imposer a une personne morale une
estimation de la valeur du bien lors de la constitution de la fiducie-
suretéss et 'en exonérer lorsqu’elle affecte ultérieurement ce méme bien
en garantie d’'une autre dette, lors de la « recharge »? L’absence de paral-
lélisme des formes laisse perplexe. On peut, peut-étre, voir un intérét
dans cette disposition en faisant le paralléle avec un phénomeéne ayant
participé a la crise des subprimes® : ces emprunteurs, apres avoir acheté
leur logement, ont, pour certains, rechargé leur hypothéque, en garantie
d’autres préts, notamment a la consommation. Lors du retournement du
marché immobilier, les créanciers se sont vus dans I'impossibilité de re-
couvrer leurs créances sur 'immeuble affecté. Si la volonté du législateur
était de lutter contre ce risque, cette obligation d’estimation du bien de-
vrait s’appliquer aussi aux personnes morales, ce qui n’est plus le cas de-
puis la loi du 12 mai 2009, voir aussi a 'hypotheéque rechargeable, qui
subit également le risque de dépréciation du bien affecté et dont la seule
mention d’'une somme limite dans I'acte constitutif ne suffit pas a 'éviter.

3. Laréalisaton

Si la créance garantie est éteinte, la fiducie-streté deviendra sans ob-
jet et il sera mis fin au contrat, sauf recharge éventuelle. Si la streté doit

87 Voir aussi Phillippe Théry, « L’hypothéque rechargeable » (2007) 159 Dr et pat 42.
88 Voir Derruppé, supra note 25; Fouchard, supra note 25.

89 Pierre Crocq, « La nouvelle fiducie-stireté : une porte ouverte sur une prochaine crise
des subprimes en France? » (2009) 11 D 716.

90 - Loi no 2009-526, supra note 41.
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étre réalisée, il faut distinguer selon qu’elle ait lieu lors d’'une (b), ou hors
(a), procédure collective, avec pour point commun une situation particu-
lierement privilégiée par rapport aux autres titulaires de stretés, laquelle
est sans doute I'une des causes de 'essor de cette streté.

a. La réalisation hors procédure collective

Si une cause de la réalisation de la stireté prévue par le contrat inter-
vient, de deux choses I'une. Soit le fiduciaire est aussi bénéficiaire : le bien
quitte le patrimoine fiduciaire pour son patrimoine personnel et, d’'un
propriétaire fiduciaire, il devient propriétaire ordinaire?!, libre de toute
charge ou affectation. Soit la stGreté est au bénéfice d’'un tiers. Alors le
créancier, bénéficiaire de la fiducie, se voit transférer la propriété du
bien% qui, elle aussi, redevient une propriété ordinaire. Contractuelle-
ment, le créancier-bénéficiaire peut aussi prévoir que le fiduciaire vende
le bien et lui remette le prix, évitant qu’il ne s’encombre d'un bien dont il
n’aura pas toujours d’utilité. Le transfert de propriété du fiduciaire au bé-
néficiaire ou au tiers commandera d’anticiper qu’aucune restriction ne s’y
opposera, en purgeant les droits de préemption ou les obligations
d’agrément dés la constitution de la fiducie. Ni le pacte commissoire ni la
clause de voie-parée ne sont donc interdits, ce qui fait de la fiducie une sa-
reté au mode de réalisation souple®, sachant qu’elle n'impose pas non
plus des procédures de saisies préalables a la réalisation, le fiduciaire
étant déja propriétaire.

Afin d’éviter tout enrichissement du créancier et toute spoliation du
débiteur, la valeur du bien devra étre estimée par un expert®* lors de la
réalisation de la streté. Il est possible de déroger a cette exigence si la va-
leur du bien ne pose pas question : actif faisant 'objet d'une cotation sur
un marché organisé (Euronext ou Alternext par exemple) et a fortiori
sommes d’argent. Et la différence positive entre cette estimation et la
dette garantie est restituée au débiteur.

L’excédent servira toutefois, d’abord, a désintéresser les créanciers
nés du chef de la gestion fiduciaire, avant d’étre transmis, pour le solde,

91 Marie-Pierre Dumont-Lefrand, « Le dénouement de l'opération de fiducie » (2008) 171
Dr et pat 63 ala p 66.

92 Sans subir une éventuelle prohibition de clause de voie parée.

93 En n'imposant pas de limite au pacte commissoire portant sur la résidence principale
d’un constituant personne physique, la loi pourrait méme apparaitre excessivement
conciliante. On voit sinon 'intérét de la fiducie-stireté par rapport au gage sur stocks ou
au gage garantissant le remboursement d’'un crédit a la consommation, ou le pacte
commissoire est interdit.

94 Désigné a 'amiable ou judiciairement.
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au constituant?. On aurait pu penser que les créanciers nés de ce chef de-
vraient étre désintéressés avant tout transfert hors du patrimoine fidu-
claire®, mais le législateur n’a pas retenu ce parti.

b.  La réalisation lors d’une procédure collective

Alors que le droit des procédures collectives est une zone de liaisons
dangereuses entre I'intérét du créancier et celui de 'entreprise en difficul-
té97, la loi instituant la fiducie est apparue, dans sa version d’origine, tres
favorable aux créanciers titulaires dune fiducie-streté, grace a
Pexclusivité que la propriété fiduciaire leur confére. Dans le méme temps
ou 'appropriation contractuelle d'un bien affecté en garantie d’'une dette
était — en droit commun — bannie lors d’'une procédure collective, enle-
vant tout intérét réel au pacte commissoire, aucune disposition de la loi de
2007 ne venait restreindre la réalisation d’'une fiducie-streté en période
de procédure collective du constituant. L'ordonnance du 18 décembre 2008
est venue nuancer la donne et propose un compromis intéressant entre les
intéréts en cause. Observons, tout d’abord, la sécurité attachée a la fidu-
cie-streté lorsque le constituant est en faillite, avant d’étudier sa réalisa-
tion en pareilles circonstances.

La situation du bénéficiaire de la fiducie-streté est particulierement
stable en cas de faillite du constituant®®. Le contrat de fiducie-streté
n’étant pas un contrat « en cours » au sens des procédures collectives, il ne
pourra donc pas étre résilié par les organes de la procédure. Le créancier-
bénéficiaire d’'une fiducie est exclu des comités des créanciers, évitant que
des abandons de créances ou délais ne lui soient imposés®. En cas de ces-
sion d’entreprise, ni le bien mis en fiducie ne peut étre transféré au ces-
sionnaire (ce qui est logique, car il n’est plus la propriété du constituant
en faillite), n1 méme I'éventuelle convention de mise a disposition, ce qui
permet au fiduciaire de récupérer la jouissance de la chose avant le terme
de la convention de mise a disposition. Si le constituant souhaite retrou-
ver I'usage du bien mis en fiducie, il peut désintéresser de maniére antici-

95 Art 2372-4, al 3 et 2488-4 Code de commerce [C com].

96 Francois Barriére, « La loi instituant la fiducie : entre équilibre et incohérence » (2007)
JCP E 2053 au ne 31.

97 Francois-Xavier Lucas et Marc Sénéchal, « Fiducie ou sauvegarde, il faut choisir » (2008)
D 29; Michel Farge et Olivier Gout, « L'impact du nouveau droit des entreprises en diffi-
culté sur le droit de stretés » (2009) 58 Revue Lamy Droit civil 25 a la p 25.

98 Plus généralement, voir Francois Barriére, « La fiducie-stireté » (2009) JCP E 1808 au n°
37 et s; « La fiducie-stireté » (2009) JCP N 1291 au n° 37 et s; « La fiducie-streté » [2010]
1 Trusts e attivita fiduciarie 5 au n° 37 et s.

99 Evitant ainsi quil ne bloque I'adoption d’'un plan soumis aux comités des créanciers dans
I’hypothése d’'une créance importante.
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pée son créancier, entorse a l'interdiction de paiement des créanciers an-
térieurs qui se justifie par l'intérét du créancier a pouvoir user de ce
bien100,

Le cadre général venant d’étre posé, étudions, tour a tour, le régime
applicable a la réalisation de la fiducie-streté en période de sauvegarde,
inspirée de la procédure du Chapter 11 américain, et de redressement ju-
diciaire puis celui lors d’une liquidation judiciaire.

Le régime applicable en période de sauvegarde et de redressement ju-
diciaire se scinde en deux, selon qu'une convention d’'usage ou de jouis-
sance du bien au profit du constituant a été ou non conclue.

Si le fiduciaire, devenu propriétaire du bien, en a laissé I'usage ou la
jouissance au constituant afin de faciliter la sauvegarde ou le redresse-
ment du constituant, la loi prévoit que le bien doit demeurer a la disposi-
tion de ce dernier. La loi, en quelque sorte, le présume irréfragablement
nécessaire au constituant, évitant de devoir qualifier d’essentiel ou non tel
actif (avec le contentieux qu’'un tel critére subjectif aurait entrainé). Dans
cet esprit, I'article L. 622-23-1 C com vient interdire toute réalisation de la
fiducie-stireté avec convention de mise a disposition du fait d'un défaut de
paiement d’une créance antérieure au jugement d’ouverture ou d'une
clause d’exigibilité anticipée fondée sur l'ouverture d’une telle procédure
collective. Le créancier ne pourra donc étre désintéressé qu’a l'issue de la
période d’observation ou du plan. La régle aurait pu étre plus flexible : dés
lors que le bien n’est plus la propriété du constituant, rien n’aurait da
empécher le fiduciaire de le transférer au bénéficiaire, quitte a simple-
ment confirmer I'opposabilité de la convention d’'usage ou de jouissance
afin de protéger le constituant (la personne propriétaire du bien devrait
lui étre indifférente il a l'utilité du bien), un peu comme un contrat de
bail est opposable au cessionnaire d’'un bien immeuble.

Si aucune convention d'usage ou de jouissance n’a été conclue au pro-
fit du constituant, par une lecture a contrario de larticle L. 622-23-1 C
com, la réalisation de la fiducie-stireté doit étre permise et le fiduciaire
devrait pouvoir transférer le bien au bénéficiaire. Le bien n’étant plus
dans le patrimoine du constituant ni utilisé par ce dernier, il n’y a pas de
logique a geler le patrimoine fiduciaire et, au contraire, il y en a a per-
mettre la réalisation de la stireté et de libérer le bien, jusqu’alors en fidu-
cie, de l'affectation qui le grevait. La fiducie-stireté avec dépossession ap-
parait en tout cas comme « la meilleure des stretés» en cas d’ouverture

100 Sj le bien est utile au constituant, il se réservera le bénéfice d'une convention de mise a
disposition dés l'origine : cette faculté ne devrait donc que peu servir.
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d’'une procédure collective, ce qui laisse augurer du développement, en
pratique, de la fiducie-siireté avec entiercement11,

Dés la fin de la période d’observation ou du plan (ou en cas de non-
respect du planl®?), y compris si une liquidation judiciaire!®3 est ouverte, la
réalisation de la fiducie-stireté pourra avoir lieu. Aucune restriction a sa
réalisation n’existe, ce qui permet au créancier d’étre désintéressé plus
rapidement que sl devait attendre la réalisation orchestrée par un or-
gane de la procédure. En conséquence, « la comparaison avec la situation
d’'un créancier hypothécaire par exemple ou d’'un créancier nanti sur le
fonds de commerce se passe de commentaires tant la supériorité de la fi-
ducie est manifeste au cours de la liquidation judiciaire »%4. En effet, a la
différence de ceux-ci, le bénéficiaire d'une fiducie pourra étre désintéressé
dés louverture de la liquidation judiciaire (et donc sans attente) et sans
étre primé par des créanciers privilégiés, tout en ayant laissé a son débi-
teur la jouissance du bien jusque-la, comme le débiteur ayant nanti son
fonds ou grevé son immeuble d'une hypotheque en aurait conservé
l'usage.

La fiducie-stireté pourrait aussi prendre le pas sur le nantissement de
compte d'instruments financiers, qui, certes, bénéficie dune forme
d’exclusivité par le droit de rétention qu’il confére, mais ne permet pas au
créancier de réaliser a son gré la streté lors d'une procédure collective!s,
Le droit de rétention est en effet aussi efficace qu’il est frustre. Le créan-
cler qui en bénéficie sera, certes, amené a recevoir un paiement intégral et
exclusif en contrepartie du rendu de la chose a la demande du liquidateur
judiciaire. Mais il est pour le moins paradoxal que le créancier doive at-
tendre un paiement exclusif qui lui est destiné au gré du déroulement de
la procédure de liquidation judiciaire, sans pouvoir I'obtenir dés son ou-
verture. L'intérét de la fiducie-streté qui, elle, le permet est certain; peut-
étre verra-t-on une désaffection des droits de rétention réels au profit de
la fiducie-stireté, les deux conférant une forme d’exclusivité, mais I'un of-
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frant une aisance dans la réalisation qui ne bénéficie pas a I'autre. Et §’il
y a cession de l'entreprise, le créancier de la fiducie-streté n’en souffrira
pas. Non seulement sera-t-il mis un terme a une éventuelle convention de
mise a disposition, mais le bien lui-méme sera réalisé afin de désintéres-
ser le créancier, a la différence d’autres stretés réelles ou le droit de pré-
férence s’exerce sur une partie du prix de cession, qui ne refléte pas tou-
jours la valeur vénale du bien.

Finalement, ce régime préserve les chances de redressement de
Ientreprise, en ne la privant pas d’un actif utile (présumé I'étre par le jeu
de la convention de mise a disposition), tout en laissant la possibilité au
créancier de réaliser sa sureté, hors concours, lorsque ce n’est pas le cas :
soit que le bien ne soit pas utile a 'entreprise, soit que I'entreprise n’ait
pas de chance de se redresser (liquidation judiciaire). Le droit francais est
alors particulierement compétitif par rapport a d’autres pays souvent ré-
putés protéger davantage leurs créanciers.

Conclusion

Malgré son éveil tumultueux, la fiducie-sireté nommée pourrait-elle
devenir reine des stretésios? D’autres stretés efficaces existent. On pense
aux fiducies innommées — a la cession de créances dite « Dailly » a titre
de garantie, aux garanties des obligations financiéres régies par le code
monétaire et financier —, ainsi qu'aux nantissements de créances!?’; mais
leurs domaines d’application sont tellement restreints qu’elles ne peuvent
prospérer de maniére générale. C’est aussi le cas de la réserve de proprié-
té, qui elle n'intéresse que le vendeur ou fournisseur d’'un bien!s, Quant
au gage-especes, autre forme de fiducie innommée, I'absence de patri-
moine fiduciaire n'impose pas d’individualisation des sommes, ce qui
pourrait apparaitre comme une facilité en comparaison avec la fiducie
nommeée, mais en faisant supporter au débiteur constituant la garantie le
risque de faillite de son créancier, 'avantage apparent pourra parfois étre
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analysé comme un inconvénient dirimant. A Tinverse, tout bien pouvant
étre mis en fiducie nommée, a charge de respecter un formalisme de cons-
titution assez simple, I'exclusivité conférée par la propriété fiduciaire et
les modalités de réalisation de la sGreté pourraient séduire de nombreux
créanciers et la flexibilité d’utilisation de I'actif, méme en période de sau-
vegarde ou de redressement, rassurer le débiteur. Les stiretés conférant
un droit de rétention — et donc une situation protectrice pour le créancier
— pourraient donc a terme s’estomper au profit de la fiducie-streté. A for-
tiori, les autres stretés subiront aussi sa concurrence, la fiducie pouvant
porter sur toute catégorie de biens.

La fiducie-stireté nommée francaise n’est pourtant pas sans inconvé-
nient. Citons-en trois. Premiérement, 'absence de publicité est de nature
a créer des conflits, lesquels pourront se résoudre au détriment du bénéfi-
ciaire de la fiducie-stireté sans dépossession et au profit du tiers se fon-
dant sur I'apparence de la possession du constituant. Cet inconvénient ne
concerne toutefois que les fiducies-stiretés sur meubles sans inscription a
un registre public et sans dépossession et est équivalent a celui subi par le
titulaire d’'une clause de réserve de propriété, aussi a risque d’étre en con-
flit avec un tiers entré en possession de bonne foi, dont I'expérience
montre qu’il n’est pas dirimant. Deuxiémement, en affectant la propriété
d’un bien d’une valeur supérieure au montant de la dette garantie, la sa-
reté peut s’avérer disproportionnée, le risque de gaspillage du crédit existe
donc. Toutefois, la nature rechargeable de la fiducie nommée est de na-
ture a le limiter. Troisiemement, la rémunération du fiduciaire induira un
cout que d’autres stiretés n'impliquant pas d’intermédiaires évitent. Ce
cout devrait toutefois demeurer limité, sa mission s’apparentant essentiel-
lement a de la conservation, voire ne pas exister lorsqu’il y a transfert de
biens incorporels au titre d’'une streté dont il est le seul bénéficiaire. Les
avantages prendront-ils donc le dessus sur ces inconvénients?

C’est l'avenir qui dira si la greffe de cette technique nommée se fera
sans rejet. Elle bouscule certains principes du droit des stiretés. La notion
d’accessoire ne se retrouve pas avec sa vigueur habituelle en matiere de
fiducie nommeée : lorsque la créance garantie est cédée, le transfert de la
streté au cessionnaire nécessite un écrit enregistré et ne lui est donc pas
transmise automatiquement; lorsque la dette est éteinte, la streté ne
s’éteint pas automatiquement et peut perdurer si elle est rechargeable. Le
principe de spécialité de la créance est également aménagé, ne pouvant
étre déterminé qu’apreés la constitution de la fiducie rechargeable. Elle
laisse aussi songeur sur certains aspects du régime, que ce soit I'absence
de mention expres de l'irrévocabilité de la streté, la mention ad validita-
tem de la valeur estimée du bien mis en fiducie-streté ou encore la valeur
estimée du bien comme limite de la recharge de la sitireté pour les seuls
constituants personnes physiques.
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Elle fait aussi évoluer certains concepts classiques. La théorie de
l'unité du patrimoine est battue en bréche par le patrimoine fiduciaire. La
notion traditionnelle de propriété doit aussi étre revisitée, avec le concept
émergent de propriété fiduciaire. La fiducie repose sur un transfert de
propriété original, finalisé dans I'intérét d’'un but déterminé, avec exclu-
sion de prétentions d’autrui sur la chose. Grace a la propriété et a son ex-
clusivité, un régime avantageux en cas de faillite du débiteur et en ma-
tiere de ratios prudentiels lorsque le bénéficiaire est un établissement de
crédit en découle. L’analyse des fiducies-stretés innommeées qui, souvent,
conférent au fiduciaire une propriété avec tous les attributs d'une proprié-
té ordinaire, propriété transférée a titre fiduciaire qui vient méme se con-
fondre avec sa propriété ordinaire lorsqu’elle porte sur des choses fon-
gibles, présume I'absence d’'incompatibilité entre celles-ci et le droit des
biens. Cette compatibilité laisse présager que la propriété modelée induite
par la fiducie nommeée, illustration de la flexibilité de la propriété, sera re-
cevable.

L’Association Nationale des Sociétés par Actions affirme que cette « fi-
ducie [nommée] ... [peut] augurer d'un avenir prometteur pour
I'institution »1%°, L’accueil que la pratique réservera a cette institution con-
firmera ou non ce pronostic : I'avenir dira si la figure nommeée recoit un
succes équivalent a celui de ses demi-sceurs innommées, dont on peut
penser qu’elles continueront a étre largement usitées, leurs modalités de
constitution, d’opposabilité et de réalisation étant, également, particulie-
rement attractives, outre l'absence de patrimoine d’affectation qui peut
étre préféré par le créancier-fiduciaire. Pourrait-elle méme en venir a ins-
pirer certains pays de common law!o, ou l'utilisation du ¢rust comme si-
reté semble moindre? Ce serait alors une illustration des influences croi-
sées des systémes juridiques.
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