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! " La société anonyme est un merveilleux instrument créé par le capitalisme moderne pour
collecter I'épargne en vue de la fondation et de I'exploitation des entreprises".
RIPERT Georges, Aspects juridiques du capitalisme moderne, LGDJ, Paris, 1951, p109
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1 v Indépendamment de la recherche de la rentabilité qui est I'objet méme de son existence,
I'entreprise doit assurer sa pérennité et stimuler sa croissance a long terme a cette fin, elle doit
satisfaire ses besoins en investissement et en fonds de roulement™.

- CORDIER Blandine, Le renforcement des fonds propres dans les sociétés anonymes, LGDJ,
paris, 1989, p19.
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1 L'étymologie du terme “capital" provient du mot latin “capitalis" lui-méme derive de
"caput” qui signifie "téte". Le sens figuré du terme a permis de désigner ce qui est

"important, essentiel". Ce sens a été donné au capital social considéré comme une notion trés
importante en droit des sociétés. Une société ne peut se constituer sans capital

au risque pour elle de ne pas étre en mesure de réaliser I'objet pour lequel elle a été créée".
Nany Elodie Mabika Itsiembou, L'utilité Du Capital Social (Etude De Droit Frangais), These
Pour Le Doctorat En Droit Prive, Université Clermont | - Université D’auvergne, France,
2010, P1.
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Ol caialay sty shll 13 a Jlad slgal e el 2y ol 4l LS 1S,
Sy Al ) el A Ll gl 8 cnealie 156550 8 4S50 8 618,40
aet Lo agigin CpBlall apea cladin ey V) AA0 3 4y Tseale Lo dajiul agiSaY

o omaladl i)
pJlal) (g ol Sanal) — Ll

Jilas o el ) dpalaidy) il deas e JW Loy iy dale diiay

SO larally dall 2 ) b derdiad) Jpeal) desana "l Lead e 5 Dty

! En cas de liquidation judiciaire, de dissolution de I’entreprise, le capital social doit étre
rendu aux associ€s ou actionnaires car le capital social s’analyse comme une dette envers eux.
Il parait alors normal de le restituer. Mais il s’agit d’une dette de dernier rang c’est-a-dire que
seulement une fois les créanciers désintéressés, les associés pourront réclamer leurs parts. Ce
sont des créanciers sous chirographaires. Les associés bénéficient donc d’une place trés
indélicate et surtout peu sécurisée.
(http://www.monjuriste.com/droit-des-societes/capital-social/importance-face-auxdifficultes)
consulté le 12 /11/2016 a 15h 45 mn.

- D'apres Marie Héléne GUILLEMIN (Directrice des affaires Juridique chez groupe
MAJERITY).
https://www.linkedin.com/pub/marie-h%C3%A91%C3%A8ne-guillemin/64/a8/aab),
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« Celui qu’un tiers regoit a titre personnel sans fournir aucune contrepartie, en échange d’une
Contrepartie illusoire, au cours des opérations qui aboutissent a la fondation de la société.
Ne constitue pas, par contre, un avantage particulier celui qui est destiné a rémunerer un
service effectif, par exemple une commission attribuée a une banque pour le placement des
titres. La notion de contrepartie est toutefois d’une appréciation délicate...».
RIPERT (G) et RENE (R) , op.cit., p 291.
2 Décret N° 67- 236 du 23 Mars 1967 sur les sociétés commerciales, JORF N° 24 et Rect.
29 Mars et 1% Juin 1967.
3 Art L. 225- 8 (Anc L. N° 66-537, 24 juillet 1966, Art 80 ), et Art L. 225-14 (Anc L. N° 66-
537. 24 juillet. 1966, Art 86) du C. Com. Francais.
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! Instruction C.0.S.0.B N° 97/ 03 du 30 Novembre 1997 portant application du réglement
C.0.S.0.B N° 96/ 02 du 22 Juin 1996 relatif a I’information a publier par les sociétés et
organismes faisant appel public a I’épargne.

2 I"instruction C.0.S.0.B. N° 97- 03,
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2 "Le prospectus est destiné au grand public. Il doit &tre un document clair et pratique ou les

principaux renseignements recherchés par les souscripteurs peuvent étre facilement et
rapidement trouvés™; Instruction C.0.S.0.B N° 97/03.
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! Le petit Larousse, illustré 2010, p7 :"Accroissement du capital d'une société par apport en
natures ou en numeraires ou par incorporation des réserves figurant au bilan".

2" Le principe de la fixité de capital n'a jamais mis obstacle & I'augmentation de celui- ci en
effet cette opération ne présente que des avantages. Dans tous les cas , elles augmente la
garantie des créanciers sociaux. De plus lorsqu'elle se réalise par apports de nouveaux
éléments d'actif, elle accroit les fonds propres de la société. or dans I'ensemble, les entreprises
manquent de fonds propres ce qui entraine leur vulnérabilité financiére .1l vaut mieux
financer les investissements par des augmentations de capital que par des emprunts. Mais les
augmentations de capital supposent une modification des statuts , ce sont par conséquent des
opérations relativement complexes ".

Yves Guyon, op.cit., p 442.
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-3l RIPERT (G) et RENE ( R)Jsi: ¢!
« L’opposition classique entre I’action et 1’obligation est établie d’un point de vue juridique
I’actionnaire est un associé, 1I’obligataire est un créancier. D’un point de vue économique,
I’un et ’autre sont des capitalistes qui placent leurs fonds en valeurs mobilicres ».
RIPERT (G) RENE(R), op.cit., p 537.
-l(G) Hureau Jsiy —>
« Pendant I’exécution du contrat, tous les obligataires vont courir les mémes dangers si leur
débiteur fait de mauvaises affaires ou dilapide les fond prétés. Si celui-ci vient de tomber en
faillite, ils auront un intérét identique a le remettre a la téte de ses affaires ou, au contraire, a
exiger la liquidation de son entreprise ».
GEORGE Hureau, Les pouvoirs des assemblées des obligataires, librairie Arthur OUSSEAU
et CIE, Paris, 1948, p 2.
% - «La qualification juridique du droit de 1’obligataire n’est pas douteuse il est créancier de la
SOCiété » =
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% pour une vue générale de la question, se référer a :
- RIRERT (G) et RENE(R), op.cit., p 547.
- (PH)Merlle, op.cit., p 341 a 345.
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a/- Le conseil d'administration peut, dans les limites qu'il aura préalablement fixées, déléguer
au directeur général ou, en accord avec ce dernier, a un ou plusieurs directeurs généraux
délégués le pouvoir de décider la réalisation de I'emission, ainsi que celui d'y surseoir;

b/- Le directoire peut déléguer a son président ou, en accord avec celui-ci, a I'un de ses
membres le pouvoir de décider la realisation de I'émission, ainsi que celui d'y surseoir.

Les personnes désignées rendent compte au conseil d'administration ou au directoire de
I'utilisation faite de ce pouvoir dans les conditions prévus par ces derniers".
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! Alain couret Jean Louis Médus, les Augmentations du Capital, Droit poche Economica
1994, p 58
2 Cass. Com. 9 Juillet 1952, cité par RIPERT (G) et (R) ROBLOT, op.cit., p 620.
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O agnd o 458k Lo dny el lella ) 50l xie 380 layaai ) agu
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! Alain Couret et Jean Jacque Barbieri, op.cit., P 189 .
Galas gage Al Aplatll SN Aae (50 296 Jeaill e o
Et I’art. L 225-132 (Anc. L.N° 66-537, 24 Juill. 1966, Art. 183). C. Com. Frangais.
142 Ga Gl page cpla anlyl (6 O
*, « Il a une fonction égalitaire ». ‘
MAURIC COZIANE et ALAIN VIANDIER, Droit des sociétés, 9° éd, Litec, Paris, 1996, p

361.
® (PH) Merle, 9¢ éd, op.cit., p 565.
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: (PH) Merle Jsi: ¢
«Le droit de souscription est d’ordre public, et protégé pénalement ».
Ibid.
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! Loi N° 66-537 du 24 Juillet 1966 sur les sociétés commerciales, JORF du 26-07-1966, p
6402.

2  Art. 157-1 du décret N° 67-236 du 23-03-1967 sur les sociétés commerciales (modifié. Par

le décret N° 83-363, 2 mai 1983, Art. 7).

2351 L% 715 8l 5 leia 4 53 ol 694 5ol kil

4 Michel de juglart, Traite de Droit commercial, 3¢. Ed, mont, Chrestion paris, 1985, p 876.
®  RIPERT (G) et RENE (R), op.cit., p 622.
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! «Les changements du controle utilisant les techniques de droit des sociétés interviennent
.« souvent par les procédés de lI'augmentation de capital réservée a un tiers
BEZARD Pierre et CHAPUT Pierre, "La commission des opérations de bourse (CO B) et la
protection des minoritaires dans les groups des sociétés", Rev.sociétés, 1982 , p491.
291 Ua ¢ Gl g el milBaglge ;e 2y -
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! D'apprét les articles 155, 155/1et2 du décret 67/236 soc.com Frangais le contenu des

rapports du conseil d'administration doit contenir

«Le montant maximal et les motifs de l'augmentation du capital proposée ainsi que les motifs
de la proposition de suppression du droit préférentiel de souscription.

Lorsque l'assemblée fixe elle-méme toutes les modalités de l'augmentation du capital, le
rapport du conseil indique également l'incidence sur la situation de I'actionnaire de I'émission
proposée, en particulier en ce qui concerne sa quote-part des capitaux propres a la cléture du=
=dernier exercice. Si la cloture est antérieure de plus de six mois a I'opération envisagée, cette
incidence est appréciée au vue d'une situation financiere intermédiaire établie selon les mémes
méthodes et suivant la méme présentation que le dernier bilan annuel. Dans les sociétés
cotées, est en outre indiquée I'incidence théorique sur la valeur boursiére actuelle de l'action
telle qu'elle résulte de la moyenne des vingt séances de bourse précédentes. Ces informations
sont également données en tenant compte de I'ensemble des titres émis susceptibles de donner
accés au capital Lorsque I'assemblée générale a délégué ses pouvoirs, le conseil
d'administration ou le directoire, établit au moment ou il fait usage de l'autorisation , un
rapport complémentaire décrivant les  conditions définitives de I'opération établies
conformément a l'autorisation donnée par I'assemblée » ..

rlilaal) Csaie (i gasit AU iyl

«Donne son avis sur la proposition du suppression du droit préferentiel, sur le choix des
éléments de calcul de prix démission et sur son montant, ainsi que sur l'incidence de
I'émission sur la situation de I'actionnaire appréciée par rapport aux capitaux propres et, le cas
échéant, sur la valeur boursiére de I'action. Il vérifie et certifie la sincérité des informations
tirées des comptes de la société sur lesquelles il donne cet avis.
Lorsque l'assemblée générale a délégué ses pouvoirs, le commissaire aux comptes vérifie
notamment la conformité des modalités de I'opération au regard de l'autorisation donnée par
I'assemblée et des indications fournies a celle-ci. =
=II donne également son avis sur le choix des éléments de calcul du prix d'émission et sur
son montant définitif, ainsi que sur I'incidence de I'émission sur la situation de I'actionnaire ».
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2 Versailles 2 mai 1999,12° ch ,2° sect,RTD.com,53(4) oct. dec.2000,p 962 ; Nany Elodie
Mabika Itsiembou op.cit., p146.

-0k Marie-Héléne GUILLEMIN et Nicolas GRAS J i« 3

- Le coup d’accordéon est une opération complexe qui se caractérise par une réduction du
capital directement suivie par une augmentation.

’objectif principal du coup d’accordéon est de faire disparaitre les pertes figurant dans les
capitaux propres et a travers I’arrét rendu par la Cour de cassation le 18 juin 2002 que cette
opération peut aussi permettre dans certaines conditions, la transmission du contrdle de=
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=la société a un repreneur tout en évingant les anciens actionnaires, ¢’est pourquoi nous nous
arréterons quelque peu sur la question de la suppression du droit préférentiel de souscription
En pratique I’opération est généralement réalisée dans le sens d’une réduction suivie d’une
augmentation du capital.

Le capital est donc préalablement ramené a zéro par annulation des actions existantes, mais
cette réduction n’est décidée que sous la condition suspensive d’une augmentation de capital
d’un montant suffisant pour permettre la constatation, aprés la déduction des pertes restantes,
d’un capital atteignant le minimum légal. De plus cette solution permet de modifier plus
facilement I’actionnariat de la société.

Exemple : Lorsqu’une société fait des pertes et que les majoritaires souhaitent en céder le
contr6le, le plus souvent ils trouveront un repreneur qui subordonne son entrée dans la société
a I’assainissement des finances de celle-ci.

Il faut donc réduire le capital a zéro et le repreneur souscrira ensuite a une augmentation de
capital qui lui permettra de prendre le contrble de ladite sociéteé.

Aucun texte ne reprenant cette réglementation, la jurisprudence en a fixé les conditions de
validité :

La Cour de Cassation a tout d’abord considéré dans un arrét du 17 mai 1994 qu’un coup
d’accordéon n’était pas illicite a deux conditions :

- S’il s’assurait de la survie de la sociéte.

- Si les associés antérieurs a la réduction du capital se voyaient reconnaitre un droit
préférentiel de souscription a I’augmentation de capital consécutive.

Mais la jurisprudence ne tarda pas a évoluer et moins de dix ans plus tard dans un arrét rendu
le 18 juin 2002 la Cour de Cassation. confirma la faculté pour la société d’apurer ses dettes
par une réduction a zéro du capital social, mais elle autorisa par ailleurs un mode de
financement nouveau rendu possible par la suppression du droit préférentiel de souscription.
Marie-Héléne GUILLEMIN et Nicolas GRAS, Capital social, 2éme Partie : Le r6le du capital
social comme mode de financement» , sur le réseau de Mon Juriste — Actualité juridique —
Actualité du droit , Publié le:26 mars 2007. Op.cit., consulte le 24/06/20018 ,a 22h.
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Marie-Hélene GUILLEMIN et Nicolas GRAS, op.cit.,
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