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’acquisition du controle
d’'une entreprise fran-
caise intervenant dans le
domaine de la défense, de
la sécurité nationale ou dans cer-
tains secteurs dits stratégiques
par un investisseur étranger est
soumise a l'autorisation préalable
du ministre de 'économie, sous
peine de sanction pécuniaire et
de nullité de l'opération. Loctroi
de l'autorisation est généralement
subordonné a la souscription
par l'investisseur étranger d'un
certain nombre d’engagements,
prenant la forme d’une lettre confi-
dentielle négociée avec le bureau
Multicom II a Bercy et les autres
services de I'Etat concernés.
D’autres pays disposent d’un
régime similaire. Cest le cas
notamment aux Etats-Unis ou
l'acquisition d’entreprises exploi-
tant des activités sensibles par
des investisseurs étrangers fait
l'objet d’'une revue par le Com-
mittee on Foreign Investment
in the United States (CFIUS) et,
lorsque la cible dispose d'informa-
tions classées secret défense, par
le Defense Security Service (DSS).
Ces agences peuvent exiger des
remedes (« mitigation measures »)
qui varient en fonction du degré
de sensibilité des activités concer-
nées et de la nature des informa-
tions sensibles détenues par la
cible. De facon schématique, les
remédes consistent soit a impo-
ser des obligations a l'investisseur
étranger au niveau de la gouver-
nance et de la gestion des activités
sensibles de la cible dans le cadre
d’'un « National Security Agree-
ment », soit a limiter l'influence
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de l'investisseur étranger sur la
société, via la conclusion d'un
« Special Security Agreement » qui
restreint la remontée d'informa-
tions sensibles vers l'actionnaire
étranger, ou la mise en place d'une
structure de « Proxy », qui vise a
empécher toute immixtion de I'in-
vestisseur étranger dans les acti-
vités sensibles en placant celles-ci
sous la responsabilité d'un conseil
composé d’administrateurs amé-
ricains indépendants.

Lorsque l'opération tombe dans
le champ du controle des inves-
tissements étrangers, l'autorisa-
tion du ministre de I'économie
est généralement subordonnée a
des engagements ayant trait a (1)
la gouvernance de la société cible
(maintien du siege en France,
nationalité des administrateurs
et des dirigeants sociaux, nomi-
nation d'un administrateur ou
d’'un point de contact opération-
nel (PCO) en charge des activités
sensibles), (2) la gestion opéra-
tionnelle des activités sensibles
(localisation des centres de R & D,
poursuite des contrats en cours,
maintien des capacités indus-
trielles, réalisation des services de
maintenance et de support aupres
des clients sensibles, gestion de la
propriété intellectuelle, etc.), et (3)
la protection des données et infor-
mations sensibles détenues par
la cible (mise en place de zones a
acces restreint, élaboration d'un
plan de protection, etc.). Les enga-
gements doivent respecter le prin-
cipe de proportionnalité et doivent
donc étre calibrés en fonction du
niveau de sensibilité de 'opération.
Dans le cadre des grosses opé-
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rations relevant du controle des
investissements étrangers en
France, les acquéreurs étrangers
sont fréquemment amenés a
prendre également des engage-
ments de nature industrielle (pré-
servation de 'emploi, maintien
des centres de décision en France,
développement de certains sites,
poursuite des investissements,
efforts de R & D, etc.) qui sont
négociés au niveau des cabinets
ministériels en parallele de la
revue menée par le bureau Multi-
com II a Bercy.

11 est souvent reproché au régime
de controle des investissements
étrangers francais de ne pas
offrir suffisamment de visibi-
lité aux acquéreurs étrangers,
notamment sur le fait de savoir
si l'opération entre ou non dans
le champ de l'autorisation et sur
le calendrier de la procédure.
La France pourrait s’inspirer a
cet égard de la procédure amé-
ricaine, laquelle comprend une
revue en deux temps encadrée
au niveau des délais: une phase
d’enquéte préalable de 30 jours,
suivie, le cas échéant, d'une phase
d’investigation de 45 jours selon
que l'opération est susceptible ou
non de porter atteinte a la sécurité
nationale. En tout état de cause,
les investisseurs étrangers qui
envisagent des opérations dans
des secteurs sensibles ou straté-
giques en France doivent anticiper
et amorecer le plus tot possible les
discussions avec les services de
I'Etat concernés.
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