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Protection of the rights of old shareholders

when increasing the capital of a joint stock company
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Abstract:

In order to protect the old shareholders and preserve their right to
reserve funds when the capital of the joint stock company increases; the
legislator created two legal mechanisms, the first related to the old
shareholders by giving them priority in subscription in accordance with the
principle of the right of preference in subscription, and the second related
to the new shareholders by imposing the issuance premium in their right, in
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order to achieve balance and equality between the new shareholders and the
old shareholders in the reserve funds.

This study aims to know the meaning of these two mechanisms and
the extent to which they achieve the desired purpose, according to an
inductive analytical approach to the legal texts governing the provisions of
increasing the capital of a joint stock company.

Keywords: Old shareholders; new shareholders; right of preference in
subscription; issuance premium.
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1« Les actionnaires ont, proportionnellement au montant de leurs actions, un droit de priorité pour la

souscription d’actions de numéraire émises en vue d’une augmentation de capital » V.Y. GYON, Droit
des affaires, T1 : Droit commercial général et Sociétés, ECONOMICA, 12¢™ éd., 2003, p 467, n° 431.
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https://www.gscience.com/content/journals/10.5339/rolacc.2019.10 : g ASIY adoll (e 7l Jlia <3 o

7 Philippe MERLE, Droit commercial : sociétés commerciales, Dalloz, 108™ éd., 2005, n°556, p. 605 :

« La société doit d’abord réclamer a ses actionnaires la libération des actions qu’ils avaient souscrites lors
de la constitution de la société... ce n’est qu’ensuite qu’elle pourra lancer une nouvelle opération ».

Ted 47 )}SA 715 55LL) 8

] .5702 salLI?
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7.3 702531, Lal 1
2 Ordonnance n° 2004-604, du 24 juin 2004 portant réforme du régime des valeurs mobiliéres émises
par les sociétés commerciales et extension a l'outre-mer de dispositions ayant modifié la législation
commerciale.
13 Article L.225-141, Le délai accordé aux actionnaires pour I'exercice du droit de souscription ne peut
étre inférieur & cing jours de bourse a dater de I'ouverture de la souscription. Ce délai se trouve clos par
anticipation dés que tous les droits de souscription a titre irréductible ont été exercés ou que
l'augmentation de capital a eté intégralement souscrite aprés renonciation individuelle & leurs droits de
souscription des actionnaires qui n'ont pas souscrit.

ool ogilall aET s raiaill 1995 sas 23 3 #3511 195-438 03, guaiill agaall (e 958 cralll lasl
1995 saugs 24 by jolall (80 saall cdresw ! 5oyl
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16 Art. L. 225-129, www.legifrance.gouv.fr
038 o Galdl Ogilall § ol Sl 5ol Joid d> g)bol Aealud! ASyd 3 Audolas¥l J1ga¥l uges 2ol V7
252 10:2016-2015 2 ()9 Linalr A uliud! aglally Bgintl S (Jlac

253 28,50 694 3L B,
19 Art. R.225-123C, www.legifrance.gouv.fr.

36300 «Bilus g2 «Solna Lisgd 2
21 Jean HEMARD, Francois TERRE et Pierre MABILLAT, Sociétés commerciales, Tome 2, Dalloz,
Paris, 1974, n°431, p. 374.
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27 Ordonnance n° 2004-604, du 24 juin 2004, portant réforme du régime des valeurs mobiliéres émises
par les sociétés commerciales et extension & l'outre-mer de dispositions ayant modifié la Iégislation
commerciale. www.legifrance.gouv.fr.

28 Article L.225-134, www.legifrance.gouv.fr.

7.5 <5/694 55 L1 2
30 Art. R.225-122, (modifié par décret n°2020-1742 du 29 décembre 2020, art.5, www.legifrance.gouv.fr
3 e @l 22 a8 oy u—.“‘i d90—2ea 3
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38 Art L.225-135, « portant création, au sein du code de commerce, d’un chapitre relatif aux Sociétés dont

les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé ou sur un systéme multilatéral de
négociation ». Modifié par ordonnance n°2020-1142, du 16 septembre 2020, art.3.

39 Art. R.225-114, « Portant création, au sein du code de commerce, d’un chapitre relatif aux sociétés

dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé ou sur un systeme multilatéral de
négociation ». Modifié par décret n°2020-1742, du 29 décembre 2020, art.5.
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43 Deen GIBIRILA, Droit des sociétés, Ellipses, 2008, 3¢™ éd., p. 80, n° 145 « La fusion absorption

dénommée quelquefois fusion annexion... L’opération se traduit pour la société absorbante par une

augmentation du capital issue de I’apport du patrimoine de la ou des sociétés absorbées. Ces derniéres
sont dissoutes sans liquidation et & la suite d’un échange de droits sociaux »
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8 G, RIPERT et R. ROBLOT, Traité de droit commercial, L.G.D.J. 18™ éd. 2002, p. 620. V. aussi
Com., 9 juillet 1952, J. C. P. éd. G. 1953, p. 7742: « ... La prime d’émission n’est ni un bénéfice ni une
réserve, mais un supplément d’apport laissé a libre disposition de la société ».
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