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De nombreux indicateurs économiques et beaucoup de spécialistes s’accordent a le dire :
P’Inde, pays des extrémes et des contrastes, la plus grande démocratie du monde,
aux 32 langues officielles, et ayant dépassé, juste aprés la Chine, le milliard d’habitants,
pourrait bien devenir la troisiéme puissance économique mondiale dans les quarante
prochaines années, malgré un léger ralentissement de sa croissance globale constaté en 2009
du fait de la crise. Sans prétendre a I'exhaustivité, le présent article présente, en synthése,
quelques aspects essentiels de la réglementation indienne susceptibles d’intéresser des
investisseurs étrangers désireux de s’implanter dans ce pays.

N TOUT cas, les hommes d'af-

faires frangais l'ont compris :

le porentiel de la terre des

« rois des hindous » est im-

mensc. Les entreprises fran-
caises ont dailleurs décidé de passer & la
vitesse supéricure, si lon en juge par l'ac-
croissement des investissements frangais
réalisés depuis le rournant du si¢cle et l'in-
tensification des relations franco-indicnnes,
dont la presse sest fait l'écho plus
récemment.

Dans ce contexte, les opérations de
fusions et d'acquisitions de sociérés sont
amenées & se multiplier dans plusicurs sec-
reurs divers et variés (dont les BTP, l'auto-
mobile, laviation, l'agroalimentaire, I'éner-
gie nucléaire et l'armement...), aboutissant,
dés Pentame de la prochaine décennie selon
une ¢rude récente, A la eréation du plus
grand nombre de multinationales nouvelles
dans le monde, devangant méme la Chine.

Aspects réglementaires et
seructurels des investissements

¢trangers

De maniére générale, a quelques excep-
tions prés, I'Frat indien sest atraché, durant
les vingt dernitres années, a libéraliser er a
déréglementer progressivement, le régime
applicnblc aux investissements directs
érrangers (ou « IDE ») en Inde.

Rajeev Sharma Fokeer

Les IDE, pouvant éure réalisés tant au
moyen de souscriptions & des actions nou-
velles que par la voie d'achar de parts exis-
tantes de sociéeés locales ou de participations
capitalistiques au scin d'une joint-venture,
sont soumis essenticllement aux régles de
I'« Industrial Policy » du gouvernement
indien et de la loi dite « Foreign Exchange
Management Act » et aux réglements pris
en application de cette loi, sagissant de la
réglementation de change.

Du fair des efforts de réforme entrepris,
les IDE, pouvant aller jusqua 100 % des
parts d’une entité indienne, sont désormais
librement autorisés — par la voie dite
« auromarique » — dans la plupart des sec-

Satyam Sinba

teurs dactivité, sans autorisation réglemen-
taire préalable du gouvernement indien ou
de la Banque Centrale de I'Inde (Reserve
Bank of India ou RBI) et sous réserve du
respect de certaines conditions, lides
notamment au prix de cession et i la valori-
sation des parts sociales ainsi quiaux seuils
de participation capitalistique, pouvant
varier 5‘:]01'1 ICS SCECLeurs.

Cela érant, agrément de la RBI est
requis notamment dans le cadre des opéra-
tions suivantes :

— acquisition des parts d'une sociéré
dans le secreur financier (¢rablissement
bancaire ou compagnic d'assurances, par
exemple) ;
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S'il est un lieu de la terre ou aient place tous les réves
des vivants, depuis les premiers jours ou I'homme commenca
les songes de 1'existence - c'est 1'Inde.

(Romain Rolland, Essai sur la mystique et I'action de I'Inde vivante)

- acquisition des parts d'une sociéré
cotée sur les marchés financiers en Inde,
supposant par ailleurs un éventuel agré-
ment de l'autorité des marchés compérente
(Securities Exchange Board of India) ;

— changement de contrdle des sociérés
cibles opérant dans certains secteurs sensi-
bles tels la sécurité nationale, les prestations
de transport aérien, les rélécommunica-
tions, la presse éerite, l'audiovisuel, etc.

Lautorisation préalable du gouverne-
ment indien est, ¢n principe, nécessaire
dans les cas suivants :

- lorsque I'investisseur érranger détient
déja une participation ou des intérérs dans
le cadre d'une joint-venture ou d’une colla-
boration commerciale en Inde dans le
méme secteur dactivité que celui dans
lequel il souhaite investir ;

- lorsque l'investissement projeté sup-
pose l'obrention d'une licence industrielle.

Toutefois, les IDE sont strictement
interdits dans certains secteurs, dont ['éner-
gie atomique, les jeux, paris et loteries, et les
secteurs non encore privatisés, tels les che-
mins de fer.

Toutes opérations projetées, lorsquielles
requitrent l'autorisation du gouvernement
indien, doivent préalablement étre sou-
mises au Foreign Investment Promortion
Board (FIPB), l'autorité compétente opé-
rant sous la rurelle du miniscére des
Finances.

Notons enfin que le ministére indien du
Commerce et de I'Industrie émet réguliere-
ment des avis dits « press notes », se rap-
portant aux IDE, qui doivent étre toujours
pris en compte pour les besoins de Ianalyse
de la réglementation.

Le délai d'obtention des autorisations
du FIPB ou de la RBI est en général de qua-
tre & six semaines, et peut se rallonger en rai-
son de la complexité des dossiers présentés.
Ces autorisations figurcnt donc en tanc que
conditions suspensives devant érre levées
avane la réalisation des opérations projetées.

Le rapatriement, par un intermédiaire
financier agréé localement, des dividendes
et autres gains réalisés est permis au profit
des investisscurs crrangers ¢t non résidents,

érant précisé que des restrictions peuvent
sappliquer dans certains secreurs.

Enfin, les transferts de parts sociales
entre résidents et non résidents ne sont pas
non plus, sauf exception, soumis i lautori-
sation du gouvernement ou de la RBI, sous
réserve du respect des régles portant sur la
valorisation des parts cédées,

Les investissements érrangers sont le
plus souvent réalisés par voie d'acquisition
des parts sociales des sociéeés indiennes
cibles. Dans ce contexte, des entitds ad hoc
sont constituées dans des juridictions a fis-
calité favorable (ile Maurice par exemple),
ayant conclu des traités bilatéraux de non-
double imposition avec I'Inde.

Il est également possible, mais plus rare,
de structurer une epération sous forme de
cession d'actifs ou de branche dactivicé
autonome (ou de cession dencreprise). Les
plus-values en résultant sont soumises &
imposition en vertu de 'Income Tax Act
indien. La cession d’actifs immobiliers est
sujette & des droits de murtation (szamp
duty). Les actifs ne peuvent toutefois étre
transférés a une entité située en dehors du
territoire indien ; ainsi est-il courant de
constituer, aux fins de détention des biens
immobiliers cédés, une sociéeé locale nou-
velle, avec un actionnariat éeranger.

En cas de transfert partiel d'actifs subs-
tantiels ou de transferr roral d'acrifs, une
assemblée générale des associés de la sociéré
cédante est nécessaire pour faire approuver
préalablement la cession projetée.

Reégles de gouvernance

des sociétés indiennes

1l faur savoir que les sociéeés indiennes
sont soumises aux régles contenues dans

leurs actes constitutifs (memorandum of

assaciation et articles qf ‘as:m'iatia?:) et, pour
le reste, aux dispositions légales, notamment
issues du Companies Act indien (largement
inspiré du Companies Act de droit anglais),
Les regles de fonctionnement dune
sociér¢ indienne, proches de celles du droit
anglais des sociérés, ne posent donce pas de
difficuleés particulieres en pratique.

Ainsi, la responsabilité d'un actionnaire
d'une Private Limited Company (Pve Lid
Co) ou dune Public Limited Company
(PLC) est, en principe, limitée au montant
du capiral effectivement apporté effective-
ment. Notons que les entreprises familiales
ou en nom collecrif étant & responsabilité
illimicée, les investisseurs éerangers ne sont
pas autorisés a créer ce type de sociéeé.

De manicre classique, la gestion quoti-
dienne d'une société indienne est assurée
par un conseil d'administration, randis que
certaines maticres (par exemple la modifi-
cation des statuts) relévent de la compé-
tence exclusive des actionnaires, qui se
réunissent en assemblée générale ordinaire
ou extraordinaire,

Par ailleurs, les formalités de constitu-
tion d'une Pve Ltd Co, ne faisant pas appel
public & Iépargne, sont relativement sim-
ples & metrre en ceuvre, et toute libereé est
donnée aux actionnaires dans le choix, le
nombre et la rémunération des membres du
conseil dadministration.

Réglementation en matiére
de concurrence

Le droit de la concurrence indien a subi
une réforme importante en 2002, avec pour
objectif un alignement de la réglementation
interne & celle en vigueur en Europe et aux
Erats-Unis (et plus récemment en Chine).

Le Competition Act 2002 a notam-
ment institué une commission ad hec,
dénommée Competition Commission of
India (CCI), avee pour mission de veiller,
entre autres, au respect des régles de concur-
rence par les acreurs des marchés et aux
intérérs des consommateurs.

La mise en ceuvre de certe nouvelle
Iégislation en matiére de concurrence se fair
progressivement : ainsi, les dispositions
relarives 4 'abus de position dominante ont
pris effer en mai 2009, tandis que celles
applicables au contréle des opérations de
concentration sont en voie d'ére finalisées
et devraient entrer en vigueur dans les pro-
chains mois.

Sous réserve déventuelles modifica-
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Le frangais Areva a signé un accord avec Uindien NPCIL. La coopération technique entre les
deux fivmes va permettre d implanter de 2 4 6 réacteurs EPR sur le site de Jaitapur.

tions 4 venir et suivant lentrée en vigueur
de la réglementation sur les concentrations
dentreprises en particulier, une autorisa-
tion préalable sera nécessaire pour certaines
opérations dépassant les conditions et seuils
fixés par la loi (dépendant notamment du
montant actifs situés en Inde et a Iétranger
et du chiffre daffaires projeré de l'encreprise
issue de lopération).

Ces opérations devront étre soumises &
l'aurorisation préalable de la CCl, sclon les
modalités précisées dans le Comperition
Act ; 4 la différence d'un conerdle éventuel
d’abus de position dominante qui n'inter-
viendrait qu'ex post.

Pour obrenir I'aval de la CCl, il devra
lui écre démontré, en particulier, que l'opé-
ration de concentration n'aura pas d'« effer
adverse appréciable » (appreciable adverse
¢ffect) sur la concurrence dans le marché
considéré. En ['érar, la réglementation pré-
voit un délai maximum d'examen des dos-
siers de deux cent dix jours, & compter de la
date i laquelle la demande est déposée. Tou-
tefois, il semblerait que la CCI envisage
décourter ce délai d'examen dans le texte
définitif et d'y inclure notamment une pro-

cédure rapide (fast track) d'une durée com-
prise entre trente et soixante jours.

Enfin, relevons quen application de la
Competition Act, la CCI est dotée de pou-
voirs de sancrion en cas de non-respect des
regles de concurrence, et peut prononcer, le
cas échéant, une astreinte journalicre et des
amendes pouvant atceindre 100 millions de
roupies indiennes (soit environ 1,6 million
d’euros), en tenant compre du chiffre d'af-
faires annuel ou de la valeur des actifs de
lensemble des entreprises concernées, voire
des peines demprisonnement ct/ou des
amendes encore plus lourdes (allant jusqu’a
250 millions de roupies indiennes (plus de
4 millions d'euros), en cas de récidive.

Taux d’imposition
applicables sur les investissements
réalisés en Inde

Tourt acte de cession est soumis a des
droits d'enregistrement (stamp duty). Ces
droits varient selon I'Frat indien concerné,
En outre, les plus-values réalisées au titre de
route cession de biens mobiliers ou immo-
biliers sont soumises

A imposition, a des

taux qui varient en fonction de la durée
d'immobilisation des biens concernds. Les
distributions de dividendes sont également
soumises a imposicion,

Un Code dit Direct Tax Code, proposé
par le gouvernement indien, a fait l'objet
d'une proposition de loi (Bill) en 2009,
devant encore étre soumise au vore du Par-
lement indien. Ce code a pour objet d’ap-
porter des réformes significatives au régime
fiscal indien, se traduisant notamment par
la suppression de la différence de traitement
entre les plus-values & long terme et celles
réalisées & court terme, ainsi que I'harmoni-
sation et la réduction de l'impér sur les
sociéreés.

On rappellera enfin que des investis-
seurs étrangers, non résidents en Inde, peu-
vent bénéficier, par ailleurs, des dispositions
plus favorables de traités internationaux,
lorsqu'il en existe.

Les entreprises frangaises et occiden-

tales sont amenées, 4 court et a moyen
terme, a s'introduire pour certaines et a
accroitre pour d'autres, leur présence en
Inde. Il va de soi quun audit juridique et
financier des sociétés cibles indiennes
demeure essentiel pour s'assurer de la réus-
site des opérations projetées. Un tel audic
doit aussi permettre aux investisseurs de
mieux cerner, outre les risques sur le plan
commercial, la culture locale et ses particu-
laricés.

En effer, on constate souvent que les
difficultés susceptibles détre rencontrées ne
tiennent pas tant a l'environnement indien
lui-méme, qu'a la compréhension du pays et
de la strarégic & définir pour s’y implanter
de maniére satisfaisante er durable. 1

Sources d’informations
utiles

Des informations sur I'identité des sociétés
immatriculées en Inde peuvent étre obtenues
sur le site Internet du ministére des Affaires
sociales (Ministry of Corporate Affairs),
accessible au www.mca.gov.in.

Un registre national des brevets, marques et
dessins peut étre consulté sur le site de
I'autorité compétente (General Controller of
Patents, Designs and Trade Marks), a I'adresse
http:/ipindia.nic.in.

En 'absence d'une base de données
centralisée accessible par Internet, des
renseignements sur des contentieux en cours
doivent étre demandés en prenant directement
I'attache des juridictions saisies.

Bibliographie disponible chez FTPA.
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