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POLITIQUE REDACTIONNELLE

ILa Revue Africaine de Droit et de Science politique (RADSP) vise la pro-
motion des sciences juridiques et politiques. C’est pourquoi, elle recoit des
contributions de doctrine livrant des réflexions sur les questions ou pro-
blématiques actuelles de droit privé, de droit public, de sciences criminelles
et de science politique. Iobjectif est de fournir la preuve, au travers de
cette pluralité des grilles d’analyse, que la prétendue division des sciences
juridiques et politiques est beaucoup plus formelle que substantielle ; I'ana-
lyse profonde des rapports entre les Hommes dans la société ne saurait se
satisfaire d’une telle scission.
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Le financement de la société anonyme en droit
OHADA des sociétés commerciales

Francis NKEA NDZIGUE

Résumé

La recherche du financement a de tout temps été une préoccupation mayeure dans le
monde des affaires. Ce tonrment n'est pas étranger anx sociétés commerciales en général
et singulierement la société anonyme quii est la société de capitaux par excellence. 1 e droit
OHADA des sociétés tente tant bien que mal d'effacer cette préoccupation en diversifiant
et en modernisant les modes de financement de la société de sa création a son existence.
Dans le droit des sociétés in bonis, de nonveanx: outils d'ingénierie juridique qui conconrent
au financement de l'entreprise sociétaire ont été consacreés. Ils ont de réelles implications
sur lexcercice de la démocratie sociale. Certes, les sociétés en difficultés penvent bénéficier de
mémes sonrces de financement que les sociétés in bonis, mais leur état a nécessité ['institu-
tion de mesures spéciales de financement adaptées a la philosophie nonvelle gui préside an
traitement des difficultés de l'entreprise débitrice. Celle-ci impose en effet, de sanvegarder
les entreprises susceptibles de ['étre parce que de cette survie dépend le développensent écono-
mique. L étude passe an crible d’une analyse rigonreuse, exégétique et critique des moyens
de financement de la société anonyme lorsqu’elle est in bonis ou en difficultés.

Mots clés
Bangue - Entreprises en difficultés — Financement — OHADA - Société anonyme
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LLa création des sociétés commerciales
est d’'une nécessité impérieuse dans un
Etat parce qu’elle est une source de ri-
chesses. Dans cette perspective, le droit
OHADA des sociétés commerciales a
été révisé le 30 janvier 2014 a Ouagadou-
gou au Burkina Faso. La simplification
des regles de constitution des sociétés
commerciales a occupé une place de
choix lors de la réforme de I’Acte uni-
forme originel du 17 avril 1997 portant
droit des sociétés commerciales et grou-
pement d’intérét économique (AUDSC-
GIE). Cest un impératif qui s’inscrit en
droite ligne de 'objectif général poursui-
vi par le droit OHADA a savoir : la sécu-
rité juridique et I'attractivité économique.
Mettre a la disposition des opérateurs
économiques un droit simple, str, mieux
adapté aux réalités économiques locales

et au contexte international participe de
la stimulation des investissements et de
la promotion de lesprit d’entreprise au
sein de Pespace OHADA. IAUDSC-
GIE révisé a prévu des regles d’assou-
plissement des formalités de constitution
des sociétés commerciales. Lincitation a
la création des sociétés commerciales par
I'assouplissement des regles de constitu-
tion était 'un des principaux enjeux de la
réforme du droit OHADA des sociétés
commerciales en 2014'. Pour favoriser
Iesprit d’entreprise, le 1égislateur OHA-
DA des sociétés commerciales a simpli-
fié les formalités en rendant par exemple
facultative I'intervention du notaire? dans
le processus de création de la SARL, en
réduisant le capital social minimum exigé
pour la constitution de cette forme de
société’ et en conférant une liberté pous-

1. YONDO BLACK (L) et TIENMFOLTIEN TRAORE (A.), « Les enjeux de la réforme de
PAUSCGIE », Droit & patrimoine, n° 239, septembre 2014, Dossier Droit des sociétés commerciales
OHADA rénové Un atout pour les investissements en Afrique, p. 50.

2. Art. 10 AUDSCGIE : « Sauf dispositions nationales contrasres, les statuts sont établis par acte notarié on par acte
offrant des garanties d authenticité dans I'Etat du siége de la société déposé avec reconnaissance d écriture et de signatures
pour toutes les parties au rang des minutes d’un notaire (... .) »; DJEDE (P. C)), YONDO BLACK (L..), CISSE
(A) et DIALLO (B.), «ILa simplification des regles de constitution et de fonctionnement des sociétés
commerciales de la zone OHADA », Droit & patrimoine, n° 239, septembte 2014, Dossier Droit des
sociétés commerciales OHADA rénové Un atout pour les investissements en Afrique, pp. 60-61.
3. L article 311 AUDSCGIE donne la latitude aux législateurs nationaux de fixer le montant planché
du capital social des SARL en dega de 1 000 000 de franc sur leur territoire en ces termes : « Sazf
dispositions nationales contraires, le capital social doit étre d'un million (1 000 000) de francs CEA an moins (.. .) ».
Au Cameroun par exemple, la loi n1°2016/014 du 14 décembre 2016 fixe le montant minimal pour
la constitution de la SARL 2 100 000 franc CFA. Le méme montant a été fixé plus tot par le Sénégal,
le Togo etle Burkina Faso tespectivement par les lois L. n° 17/2014, 15 avt. 2014, D. n° 2014-119/
PR, 19 mai 2014 et D. n° 2014-462/PRES/PM/M]/MEF/ MICA, 26 mai 2014. La Céte d’Ivoite
(Ordonnance n° 2014-161 du 2 avr. 2014) et le Bénin (Décret n°® 2012-220 du 26 mars 2014) vont
plus loin en laissant la liberté totale aux futurs de fixer le montant de leur capital social.
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sée aux associés de la SAS* notamment.
Toutefois, une telle ambition nécessite la
réunion des fonds nécessaites au finan-
cement des sociétés, surtout pour les so-
ciétés anonymes qui constituent la forme
de société la plus importante’ et adaptée
pour la mondialisation économique.

La réalisation de I'objet social est tri-

butaire de Pexistence de moyens finan-

ciers et matériels des la constitution de
la société que 'on désigne capital social.
A d’Apurement du Passif (AUPCAP) a

Méme en cours de vie sociale, la société
a encore besoin de financements en vue
de la réalisation des projets pour lesquels
ses ressources propres sont insuffisantes.
Ce besoin est davantage présent lorsque
Pentreprise est en difficulté. Ici, le finan-
cement est un impératif pour la survie
de I'entreprise. Comme un organisme
vivant, Uentreprise nait, vit et peut étre

le siege de désordres divers dont les plus

graves sont susceptibles de provoquer sa
disparition par arrét du crédit et des paie-
ments’. Des procédutes ont été prévues
pour prévenir la cessation des paiements
de Pentreprise débitrice, sauvegarder
leur intégrité financicre, organiser leur
redressement, le paiement des créan-
ciers et le cas échéant la liquidation de

leur patrimoine. La réforme le 10 sep-

tembre 2015 de ’Acte Uniforme portant
Organisation des Procédures Collectives

Grand-Bassam en Cote d’lvoire a mo-
dernisé ces procédures pour qu’elles
solent davantage efficaces et attractives’.
Que ce soit a sa création ou durant sa
vie ou en difficultés, la société anonyme
a besoin des financements.

Le financement est la réunion des
fonds nécessaires a la réalisation d’une
opération (acquisition ou amélioration

4. Art. 853-1 : « La société par actions simplifices est une société instituée par une on plusienrs associés et dont les
statuts prévotent librement ['organisation et le fonctionnement sous réserves des dispositions impératives du présent livre
(...)»; MERLE (Ph.), « Une grande nouveauté : I'introduction de la SAS dans I'espace OHADA »,
Droit & patrimoine, n° 239, septembre 2014, Dossier Droit des sociétés commerciales OHADA ré-
nové Un atout pour les investissements en Afrique, p. 55 : « (. . ) les petites et moyennes entreprises penvent
se doter d'un statut juridigue peu contraignant. Les sociétés qui cherchent a organiser leur cogpération sans engager lenr
responsabilité indéfinie et solidaire disposent d'une structure beaucoup plus intéressante que la société en nom collectsf et
que le groupement d intérét économique. Quant aux groupes de sociélés, ils peuvent se développer avec nne souplesse gue
ne lenr offre pas la société anonymee ».

5. L'usage de la société anonyme est réservé aux grandes structures. Elle présente un grand intérét
par rapport aux sociétés de personnes. Le risque d’investissement est limité, les associés n’étant
responsable des dettes sociales qua concurrence de leurs apports. Le gage des créanciers se trouve
donc limité aux apports des associés, les créanciets ne pourront pas les poursuivre individuellement
pout le paiement des dettes de la société.

6. PEROCHON (I), BONHOMME (R.), Entreprises en difficultés, Instruments de crédit et de patensent, 5¢

édition, LGDJ 2001, p. 1, n°1.

7.SOSSA C. (D)), Avant-Propos Dossier Droit des sociétés commerciales OHADA rénové Un atout
pout les investissements en Aftique, Droit & patrimoine, n° 239, septembre 2014, p. 31.



50 Revue africaine de droit et de science politique

d’un bien, exemple achat d’'un immeuble,
rachat d’une société) moyennant en gé-

néral le recours au crédit, notamment par
emprunt (sauf le cas d’autofinancement,
par affectation de ressources propres). 11

est plus spécialement, I'action de procu-

rer des capitaux aux entreprises et aux
particuliers sous forme de préts, d’ou-
vertures de crédit ou autre montage fi-

nancier, surtout pratiquée, a titre profes- :

sionnel, par des organismes spécialisés
(sociétés de financement)®.

La Société Anonyme est définie par
Particle 385 de PAUDSCGIE comme

une société dans laquelle les associés, ap-
pelés actionnaires, ne sont responsables

des dettes sociales qu’a concurrence |
de leurs apports et dont les droits des

actionnaires sont représentés par des
actions. La société anonyme peut étre

constituée par un seul actionnaire. Le

ou les actionnaires ainsi que les adminis-
trateurs n'ont pas la qualité de commer-
cants. La société seule fait le commerce
et elle est commerciale par sa forme. Elle

. peut comme tous les autres types de so-

ciété étre florissante autrement désignée
sOCiété 21 bonis ou en difficultés. Dans le
premier cas, les organes sociaux sont en

- place et assurent la gestion effective du

patrimoine de la société. Dans le second
cas, les organes sociaux sont assistés ou
dessaisis et les actes d’administration et
de disposition posés par les dirigeants
sont soumis a autorisation.
L’appréhension de I'entreprise en dif-
ficultés” est moins évidente'’ que celle
d’entreprise florissante ou 7 bonis. La
difficulté vient de ce qu’il existe une plé-
thore des modes d’analyse des difficultés,
ades stades différents et de 'absence des
criteres permanents'’. On peut mobili-

8. CORNU (G.), Vocabulaire juridigue, Association Henti Capitant, 12¢ éd. mise a jour, PUE, 2018,
pp- 959-960.

9. Ce terme est le fruit d’'une longue évolution. En réalité, le « droit des entreptises en difficultés »
succede au « droit de la faillite ». Cette derniere était animée par une idée sanctionnatrice considérant
que lorsqu’un entrepreneur échouait, c’était de soin fait. Autrement dit, il aurait trompé ses parte-
naires et pour cela, il devait étre sanctionné pour banqueroute. O, avec le droit des entreprises en
difficultés, un entrepreneur pouvait échouer indépendamment de sa mauvaise foi. La conjoncture
économique notamment peut étre la cause de son échec. Il n’était pas nécessaire de sanctionner
quelqu’un dont la source de I'échec était les conditions drastiques du marché. 11 fallait plutot Paider
a se relever, lui donner des outils idoines pour faire face a cette situation. On est donc passé d’'une
philosophie sanctionnatrice a une philosophie préservatrice. Le droit des entreprises en difficulté a
pour but de promouvoir les regles juridiques susceptibles d’assurer la survie des entreprises viables.
10. MANGUE KANDEM (J. D.), Le financement des entreprises en difficultés en droit OHADA, These de
doctorat, Université de Dschang, 2016, p. 2, n°3.

11. NGUIHE KANTE (P), « Réflexions sur la notion d’entreprise en difficulté dans I’Acte uniforme
portant organisation des procédures collectives d’apurement du passif OHADA », Afrilex;, 2003, p.
175 : « La deétermination de la notion d'entreprise en difficulté, nécessaire pour connaitre le domaine d application des
procédures collectives d apurement du passif OHADA, s'avére difficile en raison de la diversité des modes d'analyse
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ser des critéres tant économiques que fi- |

nanciers pour tenter de cerner la notion

est d’autant plus visible que le législateur
OHADA r’en dit mot. Il s’est juste éver-

tué a donner la définition de la cessation

de paiement™.

Constatant le silence du législateur, des
auteurs se sont essayés a la définition de

Pentreprise en difficultés. Pour le Pro-
fesseur Filiga Michel SAWADOQO, une
entreprise est en difficulté lorsque « (...)

la personne morale de droit privé n'est plus en

mesnre de payer ses dettes — on dit d’un tel
débitenr anx abois qu’il est en état de cessation

des paiements — on, d tout le moins, connait de
Sérienses difficultés financiéres, en vue dassurer
le patement des créanciers et, dans la mesure du
possible, le sanvetage de ['entreprise et, par voie
de conséquence, de l'activité et des engplois »".

Jean Marie NYAMA quant a lui s’ap-

puie sur le critere de cessation de paie-
ments pour donner une définition a
Pentreprise en difficultés. Il pense qu'une
entreprise est en difficulté lorsqu’elle ne

parvient a faire face a son passif avec
son actif disponible. De méme une en-

treprise qui a perdu les deux tiers de son

51

capital social peut étre qualifiée d’entre-

prise en difficultés'.
d’entreprise en difficultés. Cette difficulté

Au final, toutes ces définitions contti-
buent a la compréhension de la notion
d’entreprise en difficultés. Mais, celle qui
recoit le plus de suffrages est celle propo-

. sée par Nguihe Kanté Pascal qui définit

I'entreprise en difficultés comme celle
L« quz, en raison de certains déséquilibres éco-
nomsiques, financiers on humains, relevés par la
conjonction de divers indices, ratios et ['examen de

Lensemble de ses éléments, ne pourrait envisager

dans le futur prévisible, a court et moyen terme,

de poursuivre son activité de maniere normale,
ou ne le pourrait qu’en procédant a des opéra-
tions de liquidation partielle, de transformation
deonomique, d apports de capitaux: permanents

exctérients, ou de licenciement d une partie de son

- personnel ».

En effet, la distinction faite entre so-
ciété 7n bonis et celle en difficultés ne doit
pas édulcorer ou effacer le besoin per-
manent de financement que ressentent
les Sociétés Anonymes. Autrement dit,
quelle que soit la situation de la Société
Anonyme, celle-ci a toujours un réel be-
soin du financement soit, pour la réalisa-

. tion de son objet social, soit, pour assurer

des défaillances, des stades différents de gravité de la situation, de la rareté des criféres permettant de les déceler et de

[hétérogéncité de leurs canses ».
12. Art. 1-3 AUPCAP.

13. SAWADOGO (E M.), « Le droit des entreprises en difficulté dans PAUPC révisé de 'TPHADA :
Approche analytique », Revse de droit international et de droit comparé, 2016, n° 1, p. 54.

14. NYAMA (J.M.), Eléments du droit des affaires an Cameroun - OHADA, collection « apprendre »,
Nouvelle éd., presse de TUCAC, Yaoundé 2000, p.170.

15. NGUIHE KANTE (P), « Réflexions sur la notion d’entreprise en difficulté dans ’Acte uni-
forme portant organisation des procédures collectives d’apurement du passift OHADA », gp. cit.,

pp. 190-191.
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sa survie. Le financement reste une pro- |

blématique délicate dans la vie de la so-

ciété anonyme. Il en est ainsi d’'une part
parce que dans les sociétés de personnes,
le fait que les associés soient tenus indé-
finiment et solidairement des dettes so-

ciales peut rendre le financement plus
facile. Parce que la perte générée par la
société peut etre préjudiciable au patti-
moine personnel des associés. Pour cela,
les associés peuvent conjurer le besoin
de financement « (...) a travers les wrises de

Jfonds gratuites, les avances sans intéréts et ménse

les apports non rémmnérés i par des titres, nipar

des intéréts (...) »"°. D’autre patt, la liberté

octroyée aux associés dans 'organisa- |
tion de la Société par actions simplifiées
(SAS), donnent une certaine flexibilité et

souplesse des régles de fonctionnement
et par ricochet I'acces au financement. La
société anonyme par contre, fait 'objet
d’une réglementation rigoureuse et mi-
nutieuse afin d’éviter de graves consé-
quences a 'ensemble des acteurs qui
participent a son fonctionnement.

Au vu de ce qui précede, force est de
relever que le financement est un concept
omniprésent dans la vie de la société ano-
nyme en ce quelle estla forme de société
de capitaux la plus aboutie. Alors, com- -

ment le droit OHADA organise-t-il le fi-

- nancement de la Société Anonyme ? Au-

trement dit, quels sont les moyens prévus
par le droit OHADA pour permettre le
financement de la société anonyme ? A
ce questionnement central, 'on peut aus-
si vérifier en filigrane I'efficacité de ses
moyens de financement et leur impact
sur Pexercice de la démocratie sociale et
équilibre des pouvoirs.

Cette question est intéressante au-
jourd’hui en ce que le circuit bancaire
qui était autrefois, la principale source
de financement des entreprises est de

. moins en moins enclin 2 remplir cette

fonction'”. Ceci est da en partie a ’hé-
térogénéité des pratiques bancaires en
Afrique qui résulte de « /a difficulté qu’il
'y a de réunir l'ensemble des dispositions et
Sformer un dispositif unique pour les Etats de
LAfrique centrale, de 'onest, et de I’ Afrigue
subsaharienne. Le mangue d'uniformisation
des dispositions bancaires agit négativement sur
le développement des activités économiques de
POHADA, miéme 5'il n'entrave pas réellement
les investissements »". Dans la méme veine,
notons que le marché de crédit n’est
pas suffisamment développé. Ce qui
entraine la non-satisfaction des besoins
financiers des entreprises. A cela, sajoute

16. MANGUE KANDEM (. D)), L financement des entreprises en difficultés en droit OHADA, op. cit.,

p. 162, n° 263.

17.NZOUABETH (D.), « La divetsification des valeurs mobilietres et ses implications sut le pouvoir
au sein des sociétés par actions de I'espace OHADA », Revse internationale des services financiers, n° 4,

2018, p. 30.

18. OUMOUL MAKHTOUM TOURE (L. A.), L entreprenariat en droit OHLADA : analyse comparative
a la lumiere du dyoit frangass, These de doctorat, Université de Perpignan Via Domitia, 2019, p. 54.
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une pratique élevée de taux d'intérét par |
les banques qui pourrait encourager |

« les entreprises d faible capacité financiére a

renoncer a leur volonté de contracter des préts

bancaires »”. Toutes ces raisons ont

conduit 2 un changement de paradigme.

Au lieu de se tourner nécessairement vers
les banques, les entreprises aidées par :

la législation™, développent de plus en

plus, d’autres moyens pour se procurer :
de l'argent frais®'. Les uns sont internes '

a l'entreprise comme les apports capi-

talisés, la cession d’actif, la location-gé-

rance, la renonciation aux droits sociaux :

par certains associés et le cautionnement

de la société par ses dirigeants. Certains
sont externes a I'entreprise a I'instar de

I’émission des valeurs mobili¢res, 'appel

public a ’épargne, les crédits bancaires,
les tontines, et le zew-money. D’autres en-

fin sont hybrides comme I'augmentation
du capital social.

Le cadre de cette étude ne peut nous
permettre d’étudier tous les moyens de

19. Ibid., p. 253.

financement des sociétés anonymes.
C’est pourquoi certains modes de finan-
cement informels comme la tontine ou
les préts aupres des particuliers seront
exclus du champ de Iétude. II en est
ainsi parce que ces techniques ont un
régime juridique peu organisé®. Bien
quimportantes pour le financement des
sociétés commerciales, ces techniques
ne présentent pas un régime unifié qui
nous permette d’appréhender tous leurs
contours. Et qui plus, ces techniques
n’ont pas été originairement été mises
en place pour répondre au besoin de
financement de I'entreprise en difficul-
tés meéme des voix s’élevent aujourd’hui
pout leur officialisation®.

I1 est vrai que ce sujet peut ctre ap-
préhendé selon la Summa divisio finan-
cement interne et financement externe.
Mais, cette démarche n’est révélatrice que

- de la provenance du financement, sans

nous renseigner suffisamment sur la par-
ticularité des techniques de financement

20. Le législateur OHADA a donné la possibilité aux entreprises de mettre en ceuvre une pléthore
de mécanismes pouvant servir a leur financement. La précision de la nature et du régime juridique

des valeurs mobilieres, de 'appel public a I'épargne sont notamment quelques avancées enregistrées

avec la modification de PAUDSCGIE de 2014.

21.NZOUABETH (D)), « La diversification des valeurs mobilicres et ses implications sur le pouvoir
au sein des sociétés par actions de espace OHADA », gp. cit., p. 30 : « Dans un contexte africain oit les

bangues se montrent assez, réticentes a accepter le financement long des entreprises, les sociétés de capitanx: penvent, grace

a ['émission des valenrs, se doter des fonds propres solides dont elles ont besoin pour investir, se développer et affronter de

maniere plus sereine la compétition internationale ».

22. MANGUE KANDEM (J. D)), Le financement des entreprises en difficultés en droit OHADA, op. cit.,

n® 672 ets.
23. Thid., n° 682 et s.
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suivant la situation économique de la so-
ciété. Les techniques de financement 2

mobiliser sont tributaires de la situation

de la société anonyme. Certes, les socié-
tés en difficultés peuvent bénéficier de

mémes sources de financement que les

sociétés zn bonis, mais leur état a néces- |
. A. Le mode de financement primaire

sité l'institution de mesures spéciales de
financement adaptées a la philosophie

nouvelle qui préside au traitement des
difficultés de entreprise débitrice. Celle-

ciimpose en effet, de sauvegarder les en-

treprises susceptibles de I'étre parce que
de cette survie dépend le développement

économique. Ce postulat conduit a envi-

sager d’abord le financement indifférent
a la situation économique de la société

anonyme (I) ensuite au financement

spécifique a la société anonyme en dif-

ficultés (D).

l. Le financement indifférent
de la situation économique

de la Société Anonyme

La société 2 n’importe quel stade de sa

vie nécessite un financement et ceci indé-

pendamment de sa situation. Les sociétés
anonymes aussi se plient a cette exigence. :

Il est vrai quil y a un foisonnement des

modes de financement. Les uns prove-
nant des associés, les autres de différents :

partenaires que sont la banque, les tiers

et méme I'Etat. Ces modes seront clas- :
sés en deux : le mode de financement

primaire (A) et le mode de financement
secondaire (B). Cette classification se
justifie parce que les premiers sont indis-
pensables pour 'existence méme de la
société, tandis que les seconds ne sont la

que pour renforcer I'activité sociale.

La création d’une société interpelle au
premier chef les futurs associés. Ceux-
ci doivent faire des apports a la société
en création pour constituer son capital
social. C’est de 1a que provient I'essentiel
des ressources d’une société. Etla socié-
té anonyme ne fait pas exception a cette
regle. En plus du capital social, les asso-
ciés ou les dirigeants selon que la société

est en cours de création ou fonctionne

déja peuvent recourir aux banques.

Alors, les apports capitalisés (1) et le fi-
nancement bancaire (2) constituent les
moyens de financement primaire.

1. Le financement provenant
des futurs actionnaires :
les apports capitalisés

Le capital social est la principale source
de financement de la société commet-
ciale. Il est méme désigné comme « / gage
des associés ». C'est ensemble des moyens
financiers et matériels que les associés
mettent ensemble en vue de la réalisa-
tion de 'objet social. Il joue en effet un
role financier certain au sein de la socié-
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té. L'importance du capital social dans
une société a toujours été magnifiée™.
Les besoins de financement des sociétés
commerciales sont d’abord couverts par
les apports capitalisés des associés, parce

que « d’un point de vue économique, le capital
constitue la substance premiere du financement
permettant a la personne morale d'exercer sa
Jfonction d'entrepreneur, ¢ est-ag-dire de réunir les
Jacteurs de production »7 1 analyse finan-
ciere en se fondant sur son aspect pros-
pectif suppose qu’un besoin de finan-

cement ne peut étre assuré qu’avec des

ressources stables et dont Péchéance est |
au moins aussi longue que la durée du be-
soin a financer. Le principe de précaution
exalté par Panalyse financiére fait de celle-

cinon plus « (...) une description comptable
historique, mats une anticipation financiere
objective de la société »°. Quel outil peut
mieux assurer une telle prévision que le
capital social ? Alors, les immobilisations
affectées a la société par un apport en
nature d’un associ¢ ont vocation a durer

au cours de plusieurs exercices comp-

tables. Ce qui permet a la société d’avoir
des ressources stables sur lesquelles elle

peut compter pour son fonctionnement.
11 faut tout de méme dire que les futurs
dirigeants sociaux doivent faire un choix
éclairé du capital social afin que celui-ci
puisse couvrir les besoins de la société a
long terme”’. Une mauvaise apptéciation
du capital social est susceptible d’engager
la responsabilité des dirigeants sociaux.
La jurisprudence francaise est dans ce
sens. S’il est vrai, quune telle attitude
rend les futurs dirigeants plus respon-
sables et vigilants, elle demeure tout de
méme discutable ; en ce que la mauvaise
appréciation du montant du capital social
peut a la fois prendre la coloration d’une
faute de gestion ou d’un risque social lié
ala formation de la société commerciale.
ILa peur d’'une éventuelle sanction peut
aussi provoquer la fixation d’un montant
fantaisiste du capital social. La mauvaise
appréciation du capital social devrait plu-
tot étre qualifiée de risque social.

Le capital social représente le montant
des apports faits par les associés a la so-
ciété. En contrepartie des apports, la so-
ciété rémunere Papporteur par des titres
sociaux, pour une valeur égale a celle

24. NZOUABETH (D)), «Ia diversification des valeurs mobilicres et ses implications sut le pouvoir
au sein des sociétés par actions de lespace OHADA », op. cit., p. 28.

25.SAYAG (A.) et PALMADE (A.), «Le capital social et sa rémunération apres les récentes réformes »,
Rew. sociétés, 1983, p. 699, n° 2 cités par NZOUABETH (D)), « La divetsification des valeurs mobilieres
et ses implications sur le pouvoir au sein des sociétés par actions de 'espace OHADA », gp. cit., p. 28.
26. KHAROUBI (C.) et THOMAS (Ph.), Analyse du risque de crédit, Banque & Marchés, 2°¢ éd., RB

Edition, 2016, p. 49.

27. ZAKI (A. M), Le capital social dans les sociétés commerciales OHADA, Mémoire de Master-Recherche,
Univetsité Gaston Berget, 2007, Mémoire Online consulté le 29/12/2022 2 09h59.
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des apports®. I apport est un bien que
l'associé s’engage a mettre a la disposi- :

tion de la société en vue de I'exploitation

commune?. I article 40 de PAUDSC-

GIE prévoit trois types d’apport a I'ex-

clusion de tout autre : de I'argent par

apport en numéraire, des droits portant

sur des biens en nature, mobiliers ou im-
mobiliers, corporels ou incorporels, par

apport en nature et des connaissances

techniques ou professionnelles ou des :

services en apport en industrie. Toute-

fois, contrairement aux sociétés de per-
sonnes, la société anonyme n’admet pas

30

d’apport en industrie™. Par conséquent,

seuls deux types d’apports y sont admis :

Papport en numéraire et I'apport en na-
ture.

Lapport en numéraire est la somme
d’argent que I'associé apporteur s’engage

a verser a la société. Relativement a ce

type d’apport, on ne doit pas confondre

la promesse de réaliser Papport en nu- |
méraire qu'on appelle la souscription a

28. Art. 63 al. 1 AUDSCGIE.

la réalisation de cette promesse c’est-a-
dire le versement effectif des fonds dans
la caisse sociale que I'on appelle libéra-
tion. En principe, TAUDSCGIE exige
la libération de la totalité des apports en
numéraire lors de la constitution de la so-
ciété’. Une exception existe tant pour les
SARL* que pour les SA”.

L’apport en nature désigne toutes
sortes de bien autre que du numéraire
ou de I'industrie, qui sont dans le com-
merce et qui peuvent étre transmis a une
société. Selon TAUDSCGIE les apports
en nature sont libérés intégralement lors
de la constitution de la société™. Ils sont
de deux ordres : I'apport en propriété et
Papport en jouissance. Dans le premier

. cas, I'associé apporteur transfére défini-

tivement la propriété du bien a la société.
Celle-ci devient le propriétaire dudit bien
des lors que le transfert s’est fait confor-
mément a la loi. I’associé¢ apporteur est
garant vis-a-vis de la société comme le
serait un vendeur vis-a-vis d’'un acqué-

29. KOM KAMSU (M.), La protection des entreprises commerciales contre les risques économiques dans !'espace
OH.ADA, These de doctorat, Université de Yaoundé I1I-SOA, 2008-2009, p. 112.

30. Art. 389 al. 5 AUDSCGIE.
31. Art. 41 al. 2 AUDSCGIE.

32. Art. 311-1 al. 2 et 3 AUDSCGIE : « Les parts représentants les apports en numéraire sont libérées lors de la
souscription du capital de la moitié an moins de leur valenr nominale.

La libération du surplus intervient en une ou plusienrs fois dans un délai de densc (02) ans a compter de Limmatricila-
tion de la société an registre du commerce et du crédit immobilier, selon les modalités définies par les statuts ».

33. Art. 389 AUDSCGIE : « Les actions représentants les apports en numiéraire sont libérées, lors de la souseription
du capital social, d'un quart an moins de leur valeur nominae.

La libération du surplus intervient dans un délai qui ne peut excéder trois (03) ans a compter de limmatriculation de
la société an registre du commerce et du crédit immobilier, selon les modalités définies par les statuts ou par une décision
du conseil d administration on de ['administratenr général ».

34. Art. 45 al. 2 AUDSCGIE.
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reur qu’il s’agisse des garanties de vices
cachés ou des garanties d’éviction™.
Mais, 'apporteur n’étant pas un ven-
deur, il ne bénéficie pas du privilege du
vendeur et ne peut pas invoquer une res-
cision pour lésion de plus de sept-dou-
zieme en cas d’apport d’un immeuble™.
De plus, alors que le vendeur en contre-
partie de la propriété qu’il cede, regoit
une somme d’argent, 'apporteur regoit
des parts sociales ou des actions dont la
valeur va varier en fonction de I'exploi-
tation sociale”.

Dans le second cas par contre, 'asso-
cié met le bien a la disposition de la so-
ciété sans lui en transférer la propriété™.
Alors, la société va pouvoir user du bien
pendant un certain temps, mais I'associé
apporteur en demeure le propriétaire.
Lapporteur est garant envers la société
comme un bailleur envers son locataire.
11 faut encore distinguer deux sous-hy-
pothéses ici. 871l s’agit d’un corps cer-
tain, il y a apport en usufruit, c’est-a-dire
que l'associé transfere a la société I'usus
et le fructus et en conserve I'abusus. Si
par contre, si on affaire 2 une chose de
genre ou une chose consomptible, il y a
en réalité transfert de propriété des biens
apportés a la société a charge pour elle

d’en rendre une pareille qualité, quantité

et valeur.

Pour assurer une efficacité du finance-
ment par voie des apports, le législateur
OHADA a prévu trois mesures : 'éva-
luation sincére des apports en nature,
I'exigence de la souscription totale du
capital social avant la date de signature
des statuts ou de 'assemblée générale
constitutive et la sanction du retard dans
le versement des apports en numéraire.

Pour que le financement au moyen
du capital social soit sincere, il faut que
I’évaluation des apports en nature le soit
¢galement. La surévaluation des apports
en nature est sanctionnée en vue d’assu-
rer la sincérité du capital social. La valeur
accordée aux biens en nature doit étre
représentative de leur pouvoir financier
réel. Ceci, afin de permettre aux diri-
geants sociaux de mettre en place un plan
de financement concordant aux moyens
réels dont ils disposent. Pour assurer
une évaluation exacte des apports en na-
ture, le législateur OHADA a prévu des
moyens tant au plan civil qu’au plan pé-
nal. Au plan civil, ils sont au nombre de
deux : 'évaluation des apports en nature
par les associés et le contrdle assuré par
le commissaire aux comptes. Au plan pé-
nal, le Iégislateur a érigé la surévaluation

des apports en nature en infraction™.

35. DROSS (W), Droit civil, Les choses, Paris LGD], Lextenso éditions, 2012, n°® 304.
36. MERLE (Ph.), Droit commercial, Sociétés commerciales, 20¢ éd., Paris, Dalloz, 2017n° 42, p. 54.

37. Lbidem.
38. Ibid., n° 43, p. 50.
39. Art. 887 al. 4 AUDSCGIE.
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Relativement a la deuxiéme mesure,

clle est prévue a Particle 388 AUDSC-

GIE en ces termes : « Le capital de la société

anonyme doit étre entiérement souscrit avant la

signature des statuts ». Le législateur veut

que les futurs associés prennent 'engage-

ment de constituer le capital social avant 5

que la société ne soit véritablement mise réglementé par PAUDSCGIE est indubi-

en ceuvre. Ceci de telle sorte qu’en cours

de vie dela société la libération — qui n’est
que la réalisation de la promesse pris par

les futurs associés au moment de la sous-

cription — des apports supplémentaires
ne soit bloquée. Ainsi, le financement

des activités de la société est assuté.

Concernant la troisieme mesure, elle est :
prévue par larticle 43 de PAUDSCGIE :

« En cas de retard dans le versement, les sommaes

restant dues d la société portent de plein droit intérét
an tanx lgal a compter du jour il le versement

devrait étre effectué sans préjudice de dommrages

et intéréts 51l y a len ». Cest une mesure qui
semble un peu plus sévere qu'en droit |

commun, car la bonne ou mauvaise foi

du débiteur de 'apport promis et non '
libéré n’est pas prise en compte™. Cette

mesure par sa rigidité assure le finance-

ment de la société anonyme. La crainte
de la sanction incitera les futurs associés

a libérer les apports promis a temps.

En plus de leurs apports capitalisés, les
associés peuvent recourir aux banques
pour quelles financent la société.

2. Le financement bancaire

Le financement bancaire, bien que non

tablement un moyen pour permettre aux
sociétés constituées suivant les formes
prévues par le droit OHADA de se pro-
curer des ressources indispensables pour
leur fonctionnement. La banque est I'in-
terlocuteur privilégi¢ des sociétés com-
merciales. Ceci que ce soit au moment de
leur création ou lorsqu’elles menent leurs
activités. Aucune structure commerciale
ne peut fonctionner en vase clos sans
le concours des banques. A la création
de la société, la banque peut intervenir.
Mais, cette faculté est plus développée
dans le cadre des PME et ne présente
pas beaucoup d’'intéréts pour les socié-
tés anonymes. Pour ces dernicres, le fi-
nancement bancaire est plus perceptible
lorsquelles menent déja leurs activités.
Les crédits accordés aux sociétés
peuvent étre classés en trois grands
groupes : le financement d’exploitation®,

40. KOM KAMSU (M.), La protection des entreprises commerciales contre les risques économiques dans l'espace

OHADA, op. cit., p. 133.

41. Les crédits d’exploitation sont ceux qui permettent aux entreprises de couvrir en temps leurs be-

soins de trésoretie, en financant activité circulant du bilan, plus précisément les valeurs d’exploitation

et/ou réalisable du bilan. La facilité de caisse, le découvert, le crédit-relais, le crédit de campagne, crédit

d’embauche, 'avance sur facture, la mobilisation des ctédits a court terme, ’avance sur marchandises,

financement des marchés publics, le crédit de mobilisation des créances commerciales, le cautionne-

ment, 'aval sont quelques illustrations du financement d’exploitation. V. dans ce sens KADDOUR
(N.) et LAKRIB (H.), L analyse du crédit a la consommation, Cas CNEP-Bangue Tizi-Onzon, Mémoire de
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le financement d’investissement® et le

financement du commerce extérieur®.

Nous ne pouvons pas étudier ici tous les
types de crédits de chaque grand groupe,
en raison du cadre restreint de Pétude. :

D’importants travaux ont déja été com-
mis 2 cet effet*. Nous nous contente-
rons juste de présenter un type de crédit
par groupe pour illustrer le financement
bancaire des sociétés anonymes.

La facilité de caisse fait partie des
crédits d’exploitation. Elle est définie

comme « un concours bancaire consenti a

Lentreprise, destiné d faire face a nne insuffisance
momentanée de trésorerie due a un décalage de
conrte durée entre les recettes et les dépenses »°.
Son but est de permettre a Pentreprise

de se procurer des liquidités en vue d’as-
surer les paiements a court terme en at-
tendant le recouvrement des créances
facturées. Elle est accordée pour une
période donnée jusqu’a une date limite
a partir de laquelle I'autorisation tombe
et nécessite une nouvelle étude®. En gé-

néral, les banques renouvellent leurs au-

totisations 2 la suite de la lecture du bilan

- que les dirigeants sociaux auront produit.

La durée n’excede généralement pas une
année. Malgré I'inconvénient de sa du-
rée, la facilité de caisse est le moyen de
financement de la société anonyme en ce
qu’elle lui permet de disposer de 'argent
pour gérer les affaires courantes.

Le crédit a long terme est 'exemple
type du financement d’exploitation en
raison de sa durée qui peut excéder sept
(07). Cela permet a 'entreprise d’avoir
des actifs immobilisés durables en son
sein. Pour ce genre de crédits, il s’agit
généralement d’immobilisations lourdes
comme des constructions, des loge-
ments et des hotels. L’entreprise recourt
a ce type de financement pour réaliser
des projets que les ressources propres
de l'entreprise ne peuvent couvrir en rai-
son de I'importance du capital requis. Et
comme rappelé plus, la présence durable
des actifs au sein d’une société est une
condition sine qua none de son développe-
ment. Bt justement dans le cas du crédit

Master-Recherche, Université Mouloud Mammeri de Tizi-Ouzou, 2018, p. 5 et s.
42. Les crédits d’investissement sont des garanties qui permettent aux entreprises d’acquérir des

équipements des biens et des matériels ou en vue de développer leur activité. On peut citer le crédit
a moyen terme, le crédit a long terme et le crédit-bail.

43. Le crédit-documentaire, la remise documentaire, le factoring, le crédit acheteur et le crédit fout-

nisseut.

44. AIT OUALI (D.) et HAMDADACHE (A.), La gestion des risques des erédits bancaires, Cas CNEP-
Bangue, Mémoire de Master-Recherche, Université Mouloud Mammeri de Tizi-Ouzou, 2020.
45..UC (B. R.), Principes bancaires, 25° éd., Patis, Dunod, 2008, p. 288.

46. KADDOUR (N.) et LAKRIB (H.), L analyse du crédit a la consommation, Cas CNEP-Bangue Tizi-Oun-

o1, Op. cit., pp. 6-7.
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along terme, 'entreptise a suffisamment |
de temps pour générer les bénéfices et

rembourser la banque a terme.

Dans la catégorie du financement du :
commerce extérieur, on peut prendre le

crédit documentaire comme exemple. 11

fait partie de la sous-catégorie des crédits
d’importation. Le crédit documentaire

est défini comme une opération par la-

quelle une banque — appelée émettrice
ou apéritrice — accepte, 2 la demande

d’un acheteur appelé donneur d’ordre

ou ordonnateur —, de mettre des fonds :
ala disposition du vendeur — appelé bé-

néficiaire — contre documents constants

une bonne exécution de la vente?. En

pratique, il s’agit de 'engagement du
banquier de 'importateur et remis au
vendeur exportateur — ou a sa banque —,

a la demande et conformément aux ins-

tructions de 'importateur, pour opérer

et faire opérer un reglement soit en ef-
fectuant un paiement, soit en négociant |

des effets de commerce, dans un délai

déterminé et sur une présentation de do- |
cuments presctits®. Le crédit documen-

taire est régi par les pratiques internatio-
nales codifiées sous I'égide de la CCI en

Regles et Usances Uniformes. Il apparait
comme un moyen de financement en ce
que la société anonyme qui y recourt ne
débourse pas de fonds au moment o,
elle obtient engagement du banquier ce
jusqu’a ce que les marchandises impor-
tées lui soient livrées. La société ne rem-
boursera la banque — avec des intéréts
forcement — qu’ultérieurement, et selon
leur convention. En clair, le crédit docu-
mentaire permet a la société anonyme
d’acquérir des marchandises de I'étran-
ger sans débourser immédiatement des
fonds nécessaires a leur acquisition. En
plus d’étre un moyen de financement, le
crédit documentaire est une garantie

- contre divers aléas — non-paiement pour

le vendeur et défaut de paiement pour

- lacheteur.

Le crédit, s’il demeure un moyen im-
portant de financement des sociétés
commerciales, est foncierement limité
par le phénomene de rationnement du
crédit™.

Les moyens de financement primaires
que sont le capital social et le crédit ban-
caire, ne sont pas souvent suffisants pour
faire fonctionner une société anonyme.

47. BOUNNEAU (Th.), Droit bancaire, 12¢ éd., Patis, LGD]J, 2017, p. 625 ; v. aussi, JACQUET (J. M.),
DELEBECQUE (Ph.) et CORNELOUP (S.), Droit du commerce international, 1% éd., Paris, Dalloz,

2007, p. 481.

48. MOUSSERON (J. M.), RAYNARD (].), FABRE (R.) et PLIERRE (].L..), Droit du commerce interna-
tional, Droit international de l'entreprise, 2° éd., Patis, Litec, 2000, p. 419.

49. BOUNNEAU (Th.), Droit bancaire, op. cit., p. 426.

50. Le rationnement du crédit est le fait pour une entreprise de se voir refuser un prét bancaire, méme
si elle est préte a payer pour cela un taux d'intérét élevé. v dans ce sens AUBIER (M.) et CHERBON-
NIER (E), «acces des entreptises au crédit bancaite », Revue Econonuie et prévision, n° 177,2007, p. 121
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Le concours du financement secondaire

est parfois nécessaire.

Les difficultés rencontrées par des so-

ciétés commerciales pour obtenir le fi-
nancement bancaire de leurs activités ont
conduit a 'émergence d’autres modes de
financements innovants et moins cou-
teux. La réforme de TAUDSCGIE du 31
janvier 2014 a institué de nouveaux outils
d’ingénierie juridique destinés a répondre
aux défis de la mondialisation écono-

mique. Face a larrivée de nouveaux |
types d’investisseurs, tels que les fonds
d’investissement, et 2 la contraction de
Poffre de financement traditionnel en

Afrique, il était nécessaire d’améliorer les
techniques d’ingénierie juridique a la dis-
position des acteurs afin d’accompagner
au mieux les évolutions des modes d’in-
vestissements et les stratégies financicres
des acteurs économiques.

Aussi, lorsqu’une entreptise est organi-
sée sous la forme sociétaire, elle peut faire

appel aux comptes courants d’associés '
pour soutenir sa trésorerie. Ces derniers
accueillent les sommes temporairement
mises a la disposition de la société par les
associés. En effet, au lieu de fournir a la
société des apports complémentaires, les

51. Art. 744 AUDSCGIE
52. Art. 1.228-1 C. Comm.

associés, les dirigeants et méme les sala-

- tiés peuvent contribuer a Paugmentation
- de la marge de manceuvre financiére de

B. Le mode de financement secondaire

- leur société en consentant a celle-ci des

avances, en plus de leur part dans le ca-
pital.

De ce qui précede, le choix porté sur
le mode de financement secondaire né-
cessite que 'on présente tout d’abord le
financement par I’émission des valeurs
mobilicres (1), ensuite le financement par

les avances en compte courant (2).

1. Le financement par I’émission
des valeurs mobiliéres

Les valeurs mobilicres sont des titres
qui conferent des droits identiques par
catégorie et donnent acces directement
ou indirectement a une quotité du capi-
tal de la société émettrice, ou a un droit
de créance général sur son pattimoine.
Cette définition du droit OHADA est
identique de celle du droit francais™.
Les valeurs mobilieres font partie d’'une
grande catégorie dénommée titres fi-
nanciers™, eux-mémes logés dans une
catégorie encore plus grande appelée
instruments financiers. Ces derniers en
plus des titres financiers, contiennent des
contrats financiers a terme. [’ AUDSC-
GIE alaissé le soin « a [autorité compétente

53. Les titres financiers sont des titres émis par les entités publiques ou privées et admis aux négo-

ciations sur le marché financier.
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de chaque Etat partie » d’en fixer les condi-
tions de conclusion®. Pour revenir aux
valeurs mobiliéres, elles sont diverses
depuis la réforme de PAUDSCGIE en
2014%. Elles comprennent les titres de
capital et les titres de créance autres que
les titres du marché monétaire®®. Les
titres de capital comprennent comme
en droit francais®’ les actions et les autres
titres donnant ou pouvant donner acces
au capital ou aux droits de vote. Les titres
de créance quant a eux représentent
chacun un droit de créance sur 'émet-
teur. Méme si cela n’est pas mentionné
dans PAUDSCGIE, la notion de titre de
créance exclut les effets de commerce et
les bons de caisse™.

Avant 2014, une inquiétude planait sur
le droit des sociétés de capitaux a émettre
des valeurs mobilieres. Avec la réforme
de PAUDSCGIE intervenue le 30 jan-
vier 2014, cette inquiétude est désormais
relativisée, en ce qu’il dispose en son ar-

54. Art. 744 al. 5 AUDSCGIE.

ticle 822 : « Les sociétés par actions peuvent
émettre des valenrs mobilieres donnant acces an
capital ou donnant droit a ['attribution de titres
de créance ».

Les valeurs mobiliéres apparaissent
comme un instrument de financement
des sociétés par actions aussi bien dans
sa constitution qu’au cours de sa vie”.
Elles ont pour principale fonction le fi-
nancement de la personne morale soit
par le biais d’une opération d’apports
(titres de capital) soit par le biais d'une
opération de prét (titres de créance)®.
Certains auteurs en ont fait ’essence
méme des valeurs mobilieres®’. A travers
les valeurs mobiliéres, les sociétés ano-
nymes recueillent des capitaux suscep-
tibles de leur permettre de se constituer
des fonds propres aussi bien au moment
de leur création qu’en cours de leur vie
sociale®”. De méme, elles permettent
d’amasser d’autres ressources destinées
a demeurer durablement dans I’entre-

55.NZOUABETH (D), «Ia diversification des valeurs mobilieres et ses implications sur le pouvoir
au sein des sociétés par actions de I'espace OHADA », Revse internationale des services financiers, n° 4,

2018, p.29,n° 9.
56. Art. 744 al. 2 AUDSCGIE
57. Art. 1.212-1 A C. mon. fin.

58. FAYE (B.), ESSOMBE MOUSSIO (]. J), NYEMB (J.) et LOUKAKOU (D)), «I.a modernisation
du régime des valeurs mobilieres pour les sociétés par actions », Droit & patrimoine, n°239, septembre
2014, Dossier Droit des sociétés commerciales OHADA rénové Un atout pour les investissements
en Afrique, p. 84.

59. 1bid., p. 83.

60. DROSS (W), Droit civil, Les choses, op. cit., p. 921.

61. OPPETIT (B.), « L.a notion de valeur mobiliere », Bangues et droif, numéro spécial, 'Europe et le
droit des valeurs mobilieres, 1991, p. 4 et s. ; LOUKAKOU (D), «I”’Acte Uniforme OHADA relatif
au droit des socié¢tés commerciales : aspects de droit des marchés financiers », Afrilex;, juin 2012, p. 28.
62. VASSEUR (M.), « entreprise et Pargent », Ré. Dalloz Sirey, 1982, 2¢ cahier, chr., p. 13.
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prise notamment les dettes a long terme,
puisqu’elles se comportent comme
des fonds propres. En effet, grace aux
actions et obligations, les sociétés ano- -
nymes ont pu drainer trés rapidement

des sommes considérables, en recourant
fréquemment pour les plus dynamiques
d’entre elles, aux augmentations de ca-
pital et aux emprunts obligataires®. On
constate que ce sont ces deux techniques
qui permettent fréquemment une émis-
sion des valeurs mobilicres.
I’augmentation du capital social n’est

guere spécifique aux entreprises en diffi-
culté. La société peut avoir besoin d’argent
lorsqu’elle est saine ou solliciter un par-
tenaire extérieur quand elle éprouve des

difficultés financieres®. ”augmentation
du capital social est justifiée par le be-
soin de renforcement des fonds propres
que peut éprouver une société. Seul ce
que 'on désigne de coup d’accordéon
caractérisé par une augmentation du ca-

pital social précédé de sa réduction est
propre aux entreprises en difficultés®.
Elle est possible par un appel public a
Iépargne fait par la société déja constituée.

La société anonyme, pour réunir de
nouveaux fonds sans avoir a augmenter
son capital social peut recourir a 'em-
prunt des lors que son capital est intégra-
lement libéré®. Elle le fait par 'émission
des obligations couramment appelée em-
prunts obligataires. Les obligations sont
des titres négociables qui dans une méme
émission, conférent les mémes droits de
créance pour une méme valeur nomi-
nale”. Ce sont des titres de préts a long
terme (au-dela de cinq ans) qui donne au
porteur un droit a remboursement (avec
prime ou avec lot) et a un intérét annuel
fixe a I'exclusion de toute distribution du
bénéfice ou de la participation a la société.
Lémission des obligations en droit OHA-
DA doit se faire conformément a cer-
taines conditions de fond® et de forme®.

63. MERLE (Ph.), Droit commercial, Sociétés commerciales, op. cit., p. 318.

64. Ibid., p. 709.
65. Infra n® 49

66. AMBOULOU (H. D), Le drvit des affaires dans lespace OHADA, 1% éd., Paris, "THarmattan, 2014, p. 92.
67. Art. 779 AUDSCGIE.

68. Les deux premicres conditions de fond sont positives et la dernicre négative. La premiere est
relative aux sociétés habilitées a émettre des obligations. I"article 780 de PAUDSCGIE fait une énu-
mération limitative de ces personnes qui les sociétés anonymes et les groupements d’intérét écono-
mique. Pour ces derniers, I'article 875 précise qu’ils doivent exclusivement étre constitués de sociétés
anonymes. La deuxieme est relative aux conditions que doit remplir la société anonyme pour émettre
des obligations. Leur siege se trouve aux atticles 780 et 781 de PAUDSCGIE. Le premier impose aux
sociétés d’avoir au moins deux années d’existence et avoir établi deux bilans régulierement approuvés
par les actionnaires. e second quant a lui impose a la société une libération préalable totale de son
capital social. La derniére condition est une interdiction prévue par I'article 782 AUDSCGIE. Cette
disposition interdit la création des obligations dites a lots.

09. Les conditions de forme concernent certaines exigences procédurales et les modalités de I'émis-
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Iobligataire contrairement a l'action-
naire qui, lui a acheté un ensemble de
droits a la société est un créancier de la
société émettrice, qualité qui lui confere
de nombreux avantages”. L’emprunt
obligataire est un véritable moyen de
financement 2 la disposition de la socié-

té anonyme. Grace a lui, la société ano- |
nyme peut lever d'importantes sommes '
d’argent sans avoir a subir un boulever-

sement du pouvoir au sein la société

comme le ferait une augmentation du
capital social”'. Aussi, 'emprunt obliga-
taire peut étre moins onéreux qu’un prét
bancaire et 'indépendance de la société
est plus facile a conserver que face a un
préteur unique que peut étre la banque™.
Mais, 'avantage le plus significatif est ce-
lui de son terme qui est généralement de

cinq (05) ans au moins. Il s’agit donc d’'un
prét along ou moyen terme. Ce qui pet-
met a Pentreprise de renflouer ses caisses

sans avoir a rembourser tout de suite le
capital du prét. Celui-ci n’est rembour-
sable qu’au terme de la période de cinq
ans sans possibilité d’anticipation. La so-
ciété émettrice ne paiera que des intéréts
annuels aux différents obligataires.

En plus des déclinaisons variées que
I’émission des valeurs mobili¢res peut
prendre, son régime dégage des moyens
incitatifs qui facilitent le financement des
sociétés anonymes.

Le législateur OHADA pour rendre
I’émission de valeurs mobili¢res plus
attractive et par la méme assurer un fi-
nancement plus efficace des sociétés
anonymes a mis en place des moyens
incitatifs. Il en est ainsi de la dématéria-
lisation, de I'introduction des actions de
préférence en droit OHADA, I'émission
des valeurs mobilicres composées et la
consolidation de valeurs mobiliéres su-
bordonnées.

sion. Concernant les exigences procédurales, il ressort de Particle 783 de PAUDSCGIE que I'émission
des obligations est nécessairement décidée ou autorisée par 'assemblée générale des actionnaires.
Cependant, elle peut déléguer au conseil d’administration les pouvoits nécessaires pout procéder a
’émission des obligations en une ou plusieurs fois dans un délai de deux (02) ans, et pour en arréter
les modalités. Pour ce qui est des modalités d’émission, il faut distinguer selon que celle-ci est privée
ou publique. Dans le premier cas, lorsque la société cherche elle-méme les souscripteurs. Dans le
second cas, la souscription est effectuée par les intermédiaires tels que les banques, les établissements
financiers ou les sociétés de bourse. Dans ce cas, elle est faite par appel public a I'épargne exigences
des articles 842 a 844 de TAUDSCGIE.

70. obligataire est assuré de recevoir chaque année des intéréts, a I'inverse de actionnaire qui n’est
sur de recevoir des dividendes a la fin de chaque exercice. De plus, le titulaire d'une obligation a la
certitude d’étre remboursé du montant nominal de son prét sauf « faillite » de 'émetteur, alors que sil
était associé, la valeur vénale de son action pourrait étre inférieure a sa valeur nominale. cf. MERLE
(Ph.), Droit commercial, Sociétés commerciales, op. cit., p. 411.

71. Ibiden.

72. Lbidern.
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Le législateur OHADA a modernisé -
. dévelgppement des apérations de financement des

le droit des sociétés™ afin d’améliorer les
méthodes de financement en générali-

sant la dématérialisation des valeurs mo-
bilieres. Cet aspect du nouveau régime '

juridique des valeurs mobili¢res devrait

tavoriser le développement du finance-
ment des sociétés anonymes. Avant la

réforme, la transmission des actions se

faisait par simple tradition pour les ac- :
tions au porteur et par transfert sur les |

registres de la société pour les actions no-

minatives. Pour les sociétés faisant appel '
public a I'épargne, en plus des méthodes

mentionnées ci-dessus, la transmission

des actions nominatives ou au porteur
pouvait également s’opérer par virement

de compte a compte lorsque celles-ci

étaient représentées par une inscription
en compte’. Les valeurs mobilieres sont -

désormais mentionnées dans un compte

au nom du propriétaire et sont trans-
missibles d’un compte a un autre”. La |

dématérialisation des valeurs mobilieres

permet leur inscription dans un compte |
par la société émettrice ou par un inter-

médiaire compétent. Elle « contribue an

mearchés financiers réigionanx de "'UEMOA et
de la CEMAC »”. Cest la raison pour
laquelle, ces deux sous-régions com-
portent un dispositif de sécurité opéra-
tionnelle et de prévention des risques no-
tamment la dématérialisation obligatoire
des valeurs mobiliéres dans les sociétés
faisant appel public a I'épargne, qu’elles
soient cotées ou non. Ce veeu de sécuti-
sation du financement ne peut se réaliser
efficacement qu'au moyen de 'uniformi-
sation des sources de droit bancaire des
Etats parties a TOHADA. La diversifica-
tion des sources et des autorités moné-
taires est un véritable frein au mécanisme
de financement qu’est I'émission des va-
leurs mobilieres.

Les valeurs mobili¢res sont un palliatif
aux insuffisances bancaires en Afrique”’.
A travers elles, les sociétés commerciales
peuvent se doter de ressources stables et
durables afin de se mettre au niveau de
la compétition internationale. Pour y par-
veni, le législateur offre des moyens in-

73.FAYE (B.), ESSOMBE MOUSSIO (. ), NYEMB (J.) et LOUKAKOU (D), «I.a modetnisation
du régime des valeurs mobilieres pour les sociétés par actions », Droit & patrimoine, n°239, septembre
2014, Dossier Droit des sociétés commerciales OHADA rénové Un atout pour les investissements

en Afrique, pp. 83-88.
74. Art. 764 anc. AUDSCGIE.

75. Art. 744-1 AUDSCGIE ; MERLE (Ph.), Droit commaercial, Sociétés commerciales, op. cit., p. 322.
76. OUMOUL MAKHTOUM TOURE (L. A.), L'entreprenariat en droit OHADA : analyse comparative

a la lumiere du droit frangais, op. cit., p. 307

77.OHL (D), «Les aspects de la réforme du droit des valeurs mobilieres », Bulletin Joly, 01 juin 2004,
0°6, p. 690 : « I/ est aujourd hui devenn banal d’observer que le financement des entreprises n'est plus uniquement ni
miéme principalement assuré par les bangues (... .), meais de plus en plus par les marcheés financiers ».
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citatifs aux actionnaires afin d’appater les
investisseurs 2 apporter des fonds nou- |

veaux et assurer ainsi le financement de la
société anonyme a I'instar de la création

des actions de préférence. Elles sont pré-
vues a article 778-1 de PAUDSCGIE

qui dispose que : « Lors de la constitution

de la société ou conrs de son existence, il pent

étre crée des actions de préférence, avec ou sans
droit de vote, assorties des droits particuliers de

toute nature, d titre temporaire on permanent.

(...) » A travers cette disposition, ces

actions permettent de rémunérer les in-
vestisseurs de maniére spécifique en les |

incitant a offrir leurs capitaux a la socié-
t¢”. Lintroduction des actions de préfé-

rence en droit OHADA permet d’¢largir -

Poffre d’instruments de financement et

permet aux entreprises de disposer d’ou-
tils innovants pour gérer et optimiser la

gestion de leurs fonds propres et attirer
les investisseurs obéissant a des régles

d’investissement particuliéres”. Les ac-
tions de préférence offrent des possibili-
tés variées a travers la diversification des

droits qu’elles attribuent a leurs titulaires. -

Cela a pour conséquence de faciliter le
financement des sociétés de capitaux en

général et de la société anonyme en par-
ticulier. La création des actions de préfé-
rence multiplie les possibilités des socié-
tés émettrices de telles actions. Elles sont
une source de financement sur mesure.
Parce que la société tout en répondant a
son besoin de financement garde un ceil
sur 'impact que de telles actions peuvent
avoir sur le pouvoir en son sein. Parce
qu’elle touche a I’équilibre capital-pou-
voir fondant les sociétés par actions, la
diversification des valeurs mobilieres re-
met en cause la cohérence au sein de la
société et va a lencontre de la logique du
droit des sociétés établissant que la per-
sonne qui risque durablement son capital
possede en contrepartie un pouvoir de
controle dont la manifestation est le droit
de vote a 'assemblée. Elle remet égale-
ment en cause la légitimité du pouvoir
fondée sur une logique capitalistique®.
La création des actions de préférence
est réalisée soit par augmentation du
capital décidée sur rapport du conseil
d’administration et avis du commissaire
aux comptes, soit par la conversion d’ac-
tions ordinaires en actions de préférence.
Dans ce dernier cas, bien quayant besoin

78.NZOUABETH (D)), «Ia diversification des valeurs mobilicres et ses implications sut le pouvoir
au sein des sociétés par actions de l'espace OHADA », op. cit., p. 30.

79. FAYE (B) et NYEMB (J.), « a consécration de nouveaux outils d’ingénierie juridique », Droit
& patrimoine, n° 239, septembre 2014, Dossier Droit des sociétés commerciales OHADA rénové
Un atout pour les investissements en Aftrique, p. 71 ; OUMOUL MAKHTOUM TOURE (L. A.),
Lentreprenariat en droit OHLADA : analyse comparative a la lumiére du droit francais, op. cit., p. 315.

80. NZOUABETH (D)), « La diversification des valeurs mobilicres et ses implications sur le pouvoir
au sein des sociétés par actions de 'espace OHADA », gp. ¢it., p. 40.
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de ressources nouvelles, la société exclut

Pouverture du capital aux tiers, et penche

par conséquent pour le renflouementin- |

terne.

Awvant la réforme de 2014, PAUDSC-
GIE ne faisait explicitement référence
qu’a un type particulier de valeurs mo-

bilicres composées sans en définir ex-
pressément le régime juridique. Ce quia :

donné naissance a « #n vif débat doctrinal
opposant les tenants d’une interprétation
exctensive ou pernissive de AUDSCGIE et les

tenants d une interprétation restrictive écartant
la possibilité d'émettre des valeurs mobilicres
composées »*'. La réforme est venue clari- |

fiée cette situation en les admettant ex-
plicitement et en précisant leur régime
juridique®. C’est I'une des principales
nouveautés de la réforme de 2014 qui a

pour principal but de favoriser I'accés au
financement des entreprises de la zone

OHADA®. Les valeurs mobiliéres com-
posées sont un moyen supplémentaire

67

. de financement des sociétés anonymes.
- I’émission des valeurs mobiliéres est
- méme qualifiée « d’excellent moyen de
financement des entreprises dans les pays
développes (. ...) elle se pratigue désormais dans
les économiies en voie de développenent en vue de
répondre anx: besoins des investissenrs sonhaitant
bénéficier des nouvelles fornmles qui pourraient
porter cumnlativenent ou alternativenent sur le

capital ou sur la dette »**

. Alinsi, les sociétés
de capitaux peuvent créer des valeurs
mobilieres qui donnent acces au capital
ou un droit de s’attribuer des titres de
créance®. En disposant ainsi, le 1égisla-
teur OHADA veut améliorer les condi-
tions de financement des entreprises.
Le nouveau droit OHADA des valeurs
mobili¢res offre une panoplie de combi-
naisons® parmi lesquelles on peut citer :
les obligations convertibles en actions
(OCA)Y, les obligations convertibles
ou échangeables en actions nouvelles
ou existantes (OCEANE)® les obliga-

81. FAYE (B) et NYEMB (J.), « La consécration de nouveaux outils d’ingénierie juridique », gp. dit.,
p.72.

82. Art. 822 ets. AUDSCGIE ; FAYE (B.) et NYEMB (].), « Ia consécration de nonveans: ontils d'ingénierie
Juridique », ibidem : « La réforme net un terme a l'insécnrité juridigue née des incertitudes et consacre la possibilité, pour
toutes les sociétés par actions des VMC (....) ».

83. YONDO BLACK (L.) et TIENMFOLTIEN TRAORE (A.), « Les enjeux de la réforme de
IAUSCGIE », gp. cit., pp. 53-54.

84. OUMOUL MAKHTOUM TOURE (L. A.), Lentreprenariat en droit OHADA : analyse comparative
ala lumiere du droit frangais, op. cit., p. 309.

85. Art. 822 AUDSCGIE.

86. FAYE (B) et NYEMB (].), « La consécration de nouveaux outils d’ingénierie juridique », gp. dit.,
p.72.

87. Elles permettent a leurs titulaires de devenir a leur gré actionnaires, dans les conditions fixées par
le contrat d’émission.

88. Grace a elles, 'émetteur peut rembourser I'investisseur avec de nouvelles actions comme les
obligations convertibles en actions classiques.
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tions avec bon de souscription d’actions
(OBSA)¥, les obligations remboutsables
en actions (ORA)”, les obligations
avec bons de souscription d’obligation
(OBSO)”, et les bons de sousctiption
d’actions (BSO)™. La diversité des com-
binaisons de valeurs mobilieres offre aux
sociétés commerciales des techniques
incitatives et attractives pour les investis-
seurs, et par ricochet assure une grande
chance de financement a ladite société.
Les valeurs mobiliéres composées pré-
sentent de réels avantages en maticre de
financement 2 travers les mécanismes
qu’elles accordent aux investisseurs rela-
tivement a leurs participations aux opé-
rations de la société.

La consolidation des valeurs mobi-
lieres subordonnées est également un
moyen facilitant le financement de la
société anonyme. Avec le nouveau droit
OHADA des sociétés, le législateur per-
met une mise en place des titres hyper
subordonnés dont le remboursement
ne se ferait qu’apres les autres créanciers,

d’ou la création d’un droit de créance de
dernier rang”. Le législateur va méme
plus loin en permettant une stipulation
de priorité dans ordre de paiement™.
Avec ce mécanisme, le 1égislateur a da-
vantage diversifié les moyens de finan-
cement de la société anonyme, d’autant
plus que les fonds recueillis sont appelés
adurer dans Pentreprise. Les titres subot-
donnés connaissent un succes dans leur
émission en ce qu’ils renforcent les capi-
taux propres et contribuent de manicre
effective au financement de la société.
Hormis I’émission des valeurs mobi-
lieres, la société anonyme peut faire appel
aux comptes courants d’associés pour

soutenir sa trésorerie”.

2. Le financement par les avances en
compte courant

Les comptes courants d’associés
peuvent étre entendus comme les modes
de financement propres de la société par
lesquels les associés font des avances de
fonds pour pallier une éventuelle insuffi-

89. Elles permettent a leurs titulaires lorsqu’ils le veulent de souscrire des actions en conservant leur

titre obligatoire.

90. Le remboursement est nécessairement effectué ici en actions.

91. Elles donnent droit a la souscription a d’autres obligations, qui seront source de rémunération

en cas de baisse des taux d’intéréts.

92. Elles conferent a leurs titulaires le droit de souscrire des actions qui seront émises ultérieurement

par la société.

93. NOUVION (F), « Les valeurs mobilieres composées et valeurs mobilicres subordonnées », Recrei/
Penant, Avtil-juin 2014, p. 240 cité par OUMOUL MAKHTOUM TOURE (L. A.), L'entreprenariat
en droit OHADA : analyse comparative a la lumiére du droit frangass, op. cit., p. 312.

94. Art. 747-1 al. 2 AUDSCGIE.

95. CALVO (].), « Les comptes courants d’associés : aspects jutidiques et fiscaux », Les Petites

Affiches, n°8, 19 janvier 1998, p. 4.
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sance de la trésorerie. Les comptes cou-
rants d’associés jouent un role essentiel
dans le financement des entreprises. A

Torigine, cette technique de financement
n’était destinée qu’a pallier les difficultés
de trésorerie des sociétés, a accroitre leur

marge de manceuvre financiére et a leur

procurer les fonds nécessaires a certains
investissements. De nos jours, sa fonc- !

tion s’est diversifiée partant d’un instru-
ment de financement direct a un instru-
ment de financement indirect.

En tant qu'outil de financement direct,

le compte courant d’associé constitue
ptincipalement l'instrument d’un contrat

de prét par lequel I'associé met ses fonds
a la disposition de la société. Cette fonc-
tion essentielle est fondamentale pour les
sociétés. Sans doute, les techniques de

financement des entreprises sont multi- -
ples, mais le compte courant d’associés y -

constitue néanmoins une technique privi-
légiée de financement a raison de la sou-
plesse et de la rapidité que le mécanisme
du compte autorise dans la réalisation de

Popération. Outre octroi dun prét, les as-
sociés peuvent autoriser la capitalisation

des avances en compte courant afin de
financer I'entreprise. Le compte courant
d’associés est un contrat de prét a la so-

ciété. Celle-ci y trouve des lors un finan-

cement a moyen terme. En clair, c’estune
excellente source de fonds quasi propres

destinés a étre réclamés a plus ou moins
long terme. 11 figure a cet effet parmi les

dettes au passif du bilan. Les comptes

courants d’associés sont considérés par
les banques notamment comme des qua-
si-fonds propres en cas de blocage des
comptes courants d’associés et de cession
d’antériorité de créances. A travers cette
dernicre, le titulaire du compte s’engage
an’exiger le remboursement des sommes
qu’ila déposées, qu'une fois tous les autres
créanciers désintéressés. Ce dispositif
permet d’obtenir plus facilement un prét
aupres des banques qui exigent des rap-
ports précis entre fonds propres et fonds
d’emprunt. Généralement, les formules «
blocage des comptes courants d’associés »
fournies par les banques comportent
systématiquement la clause de cession
d’antériorité de créance au profit du pre-
teur. La fonction premiere des comptes
d’associés est d’étre un instrument d’un
contrat de prét. Le compte enregistre les
avances consenties par I'associé a la so-
ciété. L'inscription d’une avance ou d’un
découvert en compte n’est que la traduc-
tion d’un contrat conclu entre la société
et Passocié. Le qualificatif généralement
utilisé « dépot d’associér, ne saurait réduire
Popération a un simple contrat de dépot
irrégulier. I’objet du contrat passé entre
la société et 'associé n’est pas de faire
naitre une obligation principale de garde,
obligation caractéristique du contrat de
dépot, ni de confier a la société la garde
de la chose, mais de lui permettre de s’en
servir en temps opportun afin d’améliorer
sa situation financicre. Si tel est un avan-
tage des comptes courants d’associés pour
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Pentreprise, un autre avantage de l'opéra-
tion ou mieux du prét pour le titulaire du

compte concerne les intéréts rémunérant
les sommes ainsi déposées qui sont géné-

ralement supérieurs a ceux rémunérant

les comptes bancaires. C'est dire que les

préts consentis par les associés a la socié-
té offrent une grande variété d’avantages

aussi bien a 'entreprise qu’a ses associés
préteurs. Le compte courant d’associé |

est donc bénéfique pour les deux parties.
Cependant, le recours au compte courant

d’associé nest pas sans danger. Bien qu’il
soit pour la société une technique de fi-

nancement souple, et pour le préteur le
moyen de rémunération le plus efficace,

le compte courant d’associé présente des
dangers tant pour I'associé que pourla so-

ciété. L’associ¢ peut certes, du fait de son
intégration dans la vie économique de la

société, connaitre les conditions d’exploi- -
tation de entreprise et suivre Pemploi

des fonds confiés. Mais, il n’en demeutre
pas moins que ce placement est un pla-
cement a risque. Le titulaire du compte
n'obtient aucune garantie pour sureté de
sa créance. De plus, son remboursement
est par I'effet des stipulations particulicres,

tel lengagement de « blocage de fonds » -
en compte, fréquemment suspendu. Ce

remboursement devient hypothétique
lorsque le titulaire du compte a sous-
crit a un engagement de dernier rang,

A ce risque civil s’ajoute le risque pénal
- difficultés ?

qui s’observe surtout lorsque 'associé :

préteur est également dirigeant. Il en va
ainsi lorsque ce dernier vient a se faire
remettre une somme plus élevée que sa
créance. En effet, par une telle opération,
le dirigeant social bénéficiera d’une part
du patrimoine social, or le législateur
interdit au dirigeant de détourner dans
un intérét personnel, des biens sociaux.
Ainsi, selon les cas, deux délits pénaux,
relativement proches dans certaines
circonstances, pourront étre caractérisés :
Iabus de biens sociaux et la banqueroute.

En tant qu’outil de financement in-
direct, les comptes courants d’associés
sont également un instrument de ges-
tion financicre qui offre aux entreprises,
la possibilité de se procurer les fonds né-
cessaires a leur équipement et a leur ex-
ploitation. Ils sont une source de finan-
cement interne, mais permettent aussi a
ces entreprises d’obtenir des concours
bancaires tout en les garantissant. Cet
aspect essentiel de leur fonction est mé-
connu. Il est pourtant fondamental dans
les petites et moyennes entreprises ainsi

- que dans les groupes de sociétés réunis-

sant les entreprises de petite taille. En
revanche, le role

LLa société anonyme que ce soit par
des moyens primaires ou secondaires
de financement parvient a recueillir des
ressources nécessaires pour son fonc-
tionnement. Cette aptitude persiste-t-
elle lorsque la société anonyme est en
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Il. Le financement spécifique
a la Société Anonyme en dif-
ficultés

La Société Anonyme peut traverser
des périodes difficiles. Elle peut sans
étre en état de cessation des paiements
soit connaitre des difficultés avérées ou
prévisibles, soit subir celles financieres
ou économiques sérieuses. Dans ce cas,
elle est éligible aux procédures préven-
tives qui interviennent avant la cessation
des paiements que sont : la conciliation
et le reglement préventif. Leur objectif
est de sauvegarder I'entreprise débitrice
et a apurer son passif. Lorsqu’elle est en
cessation de paiements, elle est éligible
soit au redressement judiciaire, soit a la
liquidation des biens. La premiere est une
procédure collective destinée au sauve-
tage de entreprise débitrice en cessation
des paiements mais dontla situation n’est
pas irrémédiablement compromise, et a
apurement de son passif au moyen d’'un
concordat de redressement. La seconde
est une procédure collective destinée a la
réalisation de I'actif de I'entreprise débi-
trice en cessation des paiements dont la
situation est irrémédiablement compro-
mise pour apurer son passif. Soumise a
ces procédures, la Société Anonyme peut
solliciter un financement endogene (A)
ou exogene (B).

96. Art. 138 al. 3 AUDCG.

A. Le financement endogéne a la
Société Anonyme en difficultés

Le financement est endogene en ce
quil estinterne. C’estl'auto financement,
la capacité de 'entreprise a financer son
activité ainsi que ses investissements a
I'aide de ses propres moyens financiers.
Deux techniques retiendront particulie-
rement l'attention ici : la location gérance
(1) etla cession d’actif (2).

1. La location-gérance

Encore appelée gestion libre, la loca-
tion-gérance est une convention par la-
quelle le propriétaire du fonds de com-
merce, personne physique ou morale, en
concede la location en qualité de bailleur,
personne physique ou morale, loca-
taire-gérant qui 'exploite a ses risques et
périls™. Ainsi, le locataire gérant acquiert
la qualité de commergant et est ainsi sou-
mis a toutes les obligations afférentes a
cette qualité. Le bailleur demeure pro-
priétaire du fonds de commerce mis en
location-gérance. Cette derniére peut étre
totale ou partielle conformément aux ar-
ticles 7 et 27 de TAUPCAP. Le débiteur
a la latitude d’indiquer dans le projet de
concordat qu’une partie de 'entreprise
ou sa totalité sera exploitée en exécu-
tion d’un contrat de location-gérance.
La location-gérance est une technique
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de viabilisation de Pentreptise qui obéit
2 aux conditions de fond”” et de forme”

précises.

En contrepartie de la mise du fonds :
a la disposition du locataire-gérant, ce

dernier doit verser une redevance au

bailleur”. C’est cette redevance versée
par le locataire-gérant au bailleur des lo- %

caux qui assure le financement de I'en-

treprise en difficulté. Voila pourquoi, :
- 166 et 167 de PAUPCARP Toutefois, une

elle est suffisamment protégée par la loi.
Le défaut ou le retard dans le versement

de la redevance entraine des sanctions !

graves'". Comme mentionné plus haut,

le bailleur demeure propriétaire de I'en-

treprise. Les redevances régulicrement |
versées permettent au syndic d’une part

de désintéresser les créanciers sociaux et

d’autre part d’assurer la continuation des

activités de 'entreprise.
Les redevances versées par le loca-

taire-gérant sont reversées dans le patri- :
moine du bailleur et mises a la disposi- |
tion du syndic. Notons que cela permet '

de renflouer les caisses de 'entreprise
en difficultés. Par conséquent, cela pro-
cure des deniers pour désintéresser les
créanciers sociaux. Et comme, 'un des
objectifs de toute procédure collective
est Papurement du passif, il ne peut étre
atteint dans le cadre de location-gérance
que si les redevances sont régulierement
versées. La répartition de ces créances
est faite selon les dispositions des articles

telle répartition est subordonnée aux
conditions de déclaration, de vérification
et d’admission, sauf pour les créanciers
d’aliments et de salaires qui sont dispen-
sées de cette formalité.

La redevance constitue aussi un moyen
de maintien des contrats en cours et par-
tant de la survie de lentreprise en difficul-

- té. Les contrats en cours se poursuivent

malgré la mise en location-gérance du
fonds de commerce. C’est 'expression
du principe de continuation des contrats
en cours'! prévu par l'article 107 AUP-

97. Les conditions de fond sont : autorisation de la juridiction compétente, 'exigence des garan-
ties certaines par la juridiction compétente, I’exigence d’'une durée maximale de quatre (04) ans, la
non-exigence des conditions de durée d’exploitation du fonds de commerce par le débiteur pour le
mettre en location-gérance.

98. ILa mise en location-gérance de Pentreptise en difficulté est subordonnée a la mention de ladite
décision au RCCM et a sa publication dans un journal d’annone légale.

99. Art. 138 al. 4 AUDCG : « Le locataire-gérant doit payer an baillenr du fonds un loyer correspondant a la
redevance due pour la jouissance des locaux;, et un loyer pour la jouissance des éléments corporels et incorporels du fonds
de commerce tels que décrits dans le contrat de location-gérance (.. .) ».

100. 11 s’agit d’'une par de la sanction du contrat a travers sa résiliation. D’autre part, on a la sanction
du locataire a travers le paiement des intéréts moratoires, et des dommages et intéréts selon que si
sa mauvaise foi est établie. V. en ce sens MANGUE KANDEM (]. D.), Le financenzent des entreprises en
difficnttés en droit OHADA, op. cit., n° 103 et s.

101. Il s’agit ici de tout autre type de contrat a 'exception du contrat de travail. V. Art. 7 al. 2.
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CAP : « Nonobstant tonte disposition légale -
ou toute clause contractuelle on indivisibilité,
ancnne résiliation on résolution d'nn contrat en
conrs ne peut résulter du seul fait de l'onverture
du redressement judiciaire on de la liguidation
des biens ». 1a lecture de cette disposition
nous laisse croire que la continuation des
contrats en cours est automatique. Sauf
que les articles 108 et 109 du méme Acte
uniforme apportent une atténuation a ce
principe. Selon ces dispositions, c’est le
syndic qui a faculté d’exiger la poursuite
des contrats en cours. Les contrats dont
il s’agit ici sont ceux dont le maintien est -
indispensable pour le sauvetage de P'en- -
treprise en difficultés. Ils font ainsi partie
de la richesse que peut espérer entre-
prise en difficultés. Et pour y parvenir, le
syndic devra honorer ses engagements
vis-a-vis de ses cocontractants. Bt c’est
1a ou les redevances versées par le loca-
taire-gérant retrouvent toute sa fonction
de financement de la société anonyme.
Si le syndic n’exécute pas ses engage-
ments vis-a-vis de ses contractants, une
batterie de mesures est a la disposition |
de ces derniers. Tls peuvent soulever une
exception d’inexécution'”, mettre en de-
meure le syndic de lever 'option ou de

s’exécuter'®. Si dans un délai de trente

(30) jours apres la mise en demeure, le
syndic n’a nilever loption, n"a ni exécuté
les prestations promises, les contrats sont

102. Art. 108 al. 3 AUPCAP.
103. Art. 108 al. 2 AUPCAP.
104. Art. 109 al. 2 AUPCAP.

73

104 Tes redevances

résolus de plein droit
participent ainsi au redressement de 'en-
treprise en difficulté.

Cette technique de financement pré-
cede trés souvent une cession d’actif de

entreprise en difficultés.

2. La cession d’actif

Le législateur OHADA n’est pas res-
té indifférent a I'idée qui voudrait que
l’'on consideére la cession d’actifs en bloc
comme une solution heureuse de réali-
sation des finalités des procédures col-
lectives. Cette cession peut concerner un

p
certain nombre de biens corporels ou
incorporels, meubles ou immeubles. 11
peut s’agir plus précisément de la cession
d’entreprise ou d’établissement, c’est-a-
dire un ensemble de biens susceptibles
p

d’une exploitation autonome permettant
le maintien d’une activité économique

que,
des emplois qui y sont attachés et d’apu-
rer le passif. Il réglemente ainsi la cession
d’ensembles de biens constituant tout ou
partie de entreprise dans la procédure
de redressement judiciaire et dans celle

]

de la liquidation des biens.

Dans la premiere procédure (redres-
sement judiciaire), force est de constater
qu’il existe deux modalités de cession
d’actif : la cession partielle d’actif et la
cession totale d’actif. La premiere forme
de cession est prévue aux articles 131 a
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133 de PAUPCAP. Elle n’était envisa-
geable que dans le cadre du redresse- :

ment de Pentreprise en difficultés. Par

conséquent, elle ne doit porter que sur !
des unités viables et non sur des secteurs

morts. La cession partielle d’actif a pour
objectif, le maintien de I'activité, soit de

I'entreprise dans sa globalité, soit sim- :

plement de certaines unités d’exploita-

tion formant une ou plusieurs branches -
complétes et autonomes d’activités, tels

qu’usines, magasins, réseaux de distribu-
tion. On se félicite de la prise en compte

par le nouvel AUPC des suggestions de

la doctrine'” relatives a la mise en place

d’une cession totale d’actif dans le cadre
d’un concordat de redressement judi-

ciaire. Par cette réforme, entreprise

pourrait étre sauvée, meéme si Uentre- -
preneur fait preuve d’incompétence,

d’incurie, ou bien est sous le coup d’'une
interdiction d’exercer le commerce. Cette

innovation permettra certainement de '

donner plus de chance au sauvetage de

Ientreprise et aussi a Papurement du
passif, parce qu'une cession totale d’actif

dégagera un prix plus important pour le
désintéressement des créanciers qu’une
simple cession partielle.

Dans la deuxieme procédure (liqui-
dation des biens), on patle de cession
globale d’actifs, elle est réglementée aux
articles 160" et suivants de PAUPC. Elle
intervient au cas de liquidation des biens.
Elle est inspirée de I'article 155 relatif ala

- cession d’unités de production de la loi

francaise du 25 janvier 1985. A la vérité,
sa réglementation n’est pas trop diffé-
rente de celle applicable dans 'hypothése
d’une cession partielle ou totale d’actif
du redressement judiciaire. Il y a méme

. de forts risques de la confondre avec la

nouvelle cession totale d’actif du redres-
sement judiciaire instituée par PAUPC ré-
visé. La cession globale d’actif est celle-la
qui porte sur une branche d’activité sus-
ceptible de fonctionner par ses propres
moyens. Une méme entreprise peut ex-
ploiter plusieurs activités a la fois. Mais,
en cas de difficultés, « Sentreprise débitrice

. peut décider de séparer de 'nn de ces banches

qui non Seulement seratent improductives mais
dont la poursuite de l'exiploitation entraverait
Sériensenent le redressement envisage. Se séparer
de celles-ci peut se présenter commee une solution
salvatrice pour le débiteur »'”.

La cession d’actif quelle que soit sa

- modalité présente des avantages certains

105. SAWADOGO (E M.), Droit des entreprises en difficultés, Bruxelles, Bruylant, Juriscope, 2002, p.

279, n° 288.

1006. Cetarticle dispose ce qui suit : « Tozt ou partie de lactif mobilier on immobilier comprenant, éventuellement,
des unités d'exploitation, pent faire L'objet d'une cession globale. . . ».

107. OBAA AKONO (R.), La contractualisation du droit de traitement de la défaillance des entreprises, these
de doctorat, Université de Ngaoundéré, 2018, p. 162.
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dans le financement de la société ano-

nyme : 'apurement du passif et la res-

tructuration de 'entreprise.

Le premier avantage trouve son sicge
dans Particle 132 alinéa 2 de ’AUPC.
Cette disposition subordonne I’lhomo-
logation partielle ou totale a la suffisance

des fonds pour désintéresser les créan-
clers munis de suretés réelles spéciales sur

les biens cédés. Le législateur pose ainsi
une exception au principe de I'égalité des
créanciers antérieurs a 'ouverture de la
procédure collective. A partir de la, deux
situations peuvent se présenter : soit les

fonds sont juste suffisants pour désinté-

resser les titulaires des stretés réelles spé-
ciales, soit ils sont suffisants pour régler
la quasi-totalité du passif de I'entreprise.

Dans le premier cas, il ne fait aucun
doute que les créanciers munis de stre-

tés réelles spéciales priment sur tous les :

autres. Parce que 'exégese de I'article 132
alinéa 2 fait de la suffisance du prix au
paiement des titulaires de suretés réelles
spéciales, la condition nécessaire de 'ho-
mologation de la cession partielle ou glo-

bale d’actif. Le désintéressement de ces '

créanciers est méme la raison d’étre de la
cession d’actif. Ils sontles seuls a pouvoir
renoncer a ce rang et devenir des créan-

clers chirographaires.

Dans le second cas, la répartition des
deniers provenant de la vente d’un bien

© se fait conformément aux articles 166 et

167 de PAUPCA qui reglent respective-
ment la répartition des deniers prove-
nant de la vente d’un bien immeuble et
d’un bien meuble. Ces deux dispositions
réservent une priorité aux personnes
munies de suretés dont les biens ont été
vendus pour assurer la survie de entre-
prise en difficultés. Une pareille mesure
trouve une justification en ce que « (...)
le redressement de l'entreprise exige que les efforts

. solent consentis par toutes les parties prenantes.

Les mesures adoptées a cet effet doivent étre
incitatives afin de motiver les uns et les antres a
$’y impliguer »'.

En disposant ainsi, le Iégislateur OHA-
DA permet a lentreprise de réduire son

passif afin de repartir sur une base plus

saine. [”apurement du passif dans le cas
échéant se fait soit immédiatement apres
la réalisation du bien, soit 2 une date dif-
férée et convenue. Dans ce dernier cas,

le tribunal en plus du délai accordé par

: les créanciers, en vue de favoriser la res-

tructuration de entreprise peut accorder
au débiteur un délai supplémentaire de
paiement qui ne peut excéder deux (02)
ans'". Par cette faculté, le tribunal ren-

force le financement de I'entreprise en

108. MANGUE KANDEM (J. D), L ¢ financement des entreprises en difficueés en droit OHADA, op. cit., p. 44
109. Art. 134 alinéas 1 et 2 AUPCAP : « I’homologation du concordat du redressement judiciaire
rend celui-ci obligatoire a 'égard de tous les créanciers antérieurs a la décision d’ouverture, quelle que
soitla nature de leur créance, sauf disposition législative particulicre interdisant a 'administration de

consentir des remises ou des délais.
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difficultés. Il permet a 'entreprise non
seulement de disposer du temps pour le -

remboursement de sa créance, mais de

se refaire une santé économique et finan-

ciere. Quoi qu'on dise, la cession globale

d’actif est plus 2 méme d’assurer 'apu-

rement du passif que la cession partielle

d’actif. La raison se trouve dans le mon-
tant du prix de la cession globale, parce

qu’elle porte sur la totalité des actifs du
débiteur et, est plus consistant et plus a
méme d’assurer Papurement du passif de

Pentreprise que la cession partielle'".

Le financement de lentreprise en :

difficultés et sa survie qui en découle

nécessitent parfois plus qu'un simple

moratoire, il impose souvent la restruc-

turation de I'entreprise. Ia restructura-

tion peut étre juridique'!, économique'*?
ou sociale. Les deux premieres ne seront

pas étudiées ici, parce quelles ne font pas

rentrer directement des fonds dans l'en-

treprise. C’est seulement sur la restructu-

ration sociale que nous allons nous attar-
der. Cette derniere passe généralement
par le licenciement des employés. Cest
'un des moyens qui permet a 'entreprise
d’épargner de l'argent. Toutefois, cette
mesure ne doit étre prise que lorsqu’elle
est une condition de survie de I'entre-
prise. Autrement dit, le licenciement doit
étre inévitable pour assurer la continuité

113

de l'entreprise'”. Les emplois dont le

. maintien serait un handicap a la bonne

marche de la société seront sacrifiés.
Toutefois, cette mesure pourrait entrer
en conflit avec un principe bien connu
qui est celui du transfert automatique
de contrats de travail au nouvel em-
ployeut''* en cas de cession d’actif. Ceci
méme si 'employeur ignorait existence
desdits contrats. S’il en est ainsi, Pentre-
prise en difficultés cedera une branche de
son activité non rentable avec les emplois
y afférents. Une reprise des emplois non
indispensables par le nouvel employeur

Toutefois, les créanciers bénéficiant des saretés réelles spéciales ne sont obligés que par des délais et
des remises particuliers consentis par eux ; si le concordat comporte des délais n’excédant pas deux
(02) ans, ceux-ci peuvent leur étre imposés si les délais par eux consentis sont inférieurs ».

110. OBAA AKONO (R.), La contractualisation du droit de traitement de la défaillance des entreprises, op. cit.,
pp- 163-164 ; MANGUE KANDEM (J. D.), Le financement des entreprises en dificultés en droit OHADA,
op. cit.,, pp. 57-58 ; DECKON K. (H.) et AGBENOTO M. (K.), « Redressement judiciaire Concordat
de redressement », op. cit., p. 1113.

111. Elle subordonne ’homologation du concordat au changement de I’équipe dirigeante (un ou
plusieurs dirigeants) ou le changement de la forme de la société en question.

112. Ici, ’homologation du concordat est subordonnée a la suppression des activités peu rentables
ou la diversification des activités de 'entreprise.

113. Art. 42 al. 2 du code du travail camerounais ; Art. 7 et 27 AUPCAP ?

114. Cest un principe prévu par l'article 42 al. 2 du code du travail camerounais et 'article 131 al. 3
AUPCAP.
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lui sera préjudiciable. Alors, si la survie
de Pentreprise ainsi cédée nécessite une

restructuration, les contrats des salariés

licenciés pour motif économique ne :

sont pas transférés.
Les solutions internes privilégiées que

sont la location-gérance et la cession |
d’actif peuvent paraitre insuffisantes %

pour conjurer les difficultés de entre-

prise. Voila pourquoi, un financement :

exogene n'est pas malvenu.

B. Le financement exogeéne a la
Société Anonyme en difficultés

Le recours aux partenaires existants :

ou nouveaux peut avoir un apport si-

gnificatif dans le sauvetage de la société

anonyme en difficultés. Ces partenaires
peuvent a la fois étre des personnes |

privées ou publiques. I7assistance des

premicres est plus apte a favoriser la
sauvegarde de entreprise. Parce que

le libéralisme économique donne une

certaine marge de manceuvre aux per— :

sonnes privées. Iintervention de I'Etat

est par contre peu efficace du fait de

I'encadrement strict du comportement
des personnes publiques par le droit

communautaire. Alors, le financement

généré par les personnes privées parait |
plus efficace (1) que celui provenant des

personnes publiques (2).

1. Le financement efficace généré
par les personnes privées

De nombreuses techniques nécessitant
I'intervention des personnes privées per-

. mettent le financement de entreprise en

difficultés. 1l s’agit notamment du crédit
bancaire, du recours a 'argent frais ou
new-money, et 'augmentation du capital
social précédée de sa diminution tradi-
tionnellement appelée le coup-d’accor-

- déon.

L’opération de crédit bancaire n’est pas

. spécifique a Pentreprise en difficultés.
- Elle peut étre mise en ceuvre 2 la créa-

tion, et méme en cours de vie d’'une so-
ciété 7n bonis. Le choix de son traitement

- dans cette partie est justifié par le fait

que le banquier est le premier partenaire
externe de entreprise en difficultés. Ce-
lui vers lequel 'entreprise se tourne en
premier pour trouver une solution a sa
situation. De plus, dans le cadre de la so-
ciété n bonis, la tache du banquier n’est
pas aussi ardue que dans celle d’'une en-
treprise en difficultés. En ce que dans ce
dernier cas, il est plus difficile d’obtenir
des garanties de remboursement malgré
le privilege de premier rang que le légis-
lateur de TAUPC a bien voulu octroyer
aux apporteurs d’argent frais.

Les crédits bancaires peuvent notam-
ment étre classés selon leur forme!'s,

- leur nature comptable''®, leur durée!"’,

115. ILa mise a disposition d’une somme d’argent, la mise a disposition économique d’un actif, 'octroi

d’un délai dans le paiement d’une somme due, I'octroi d’une facilité de découvert.

116. Les crédits financiers et le crédit commercial.

117. Crédit a long ou a moyen terme, crédit a court terme.
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leur forme technique'*®

tion. C’est cette derniére classification

qui permet de révéler I'apport des cré-
dits bancaires dans le financement des

entreprises en difficultés. Tls varient en -

fonction du type de travers auquel fait
face lentreprise. Si la difficulté n'est pas

énorme, 'entreprise pourra faire usage

soit des crédits d’exploitation, soit des

crédits d’investissement. En cas de diffi- |
culté importante, les crédits consortiaux

sont plus indiqués pour y remédier.
Les crédits d’exploitation sont ceux

dontla durée n’excede généralement pas

deux (02) ans. IIs servent a gérer les diffi-

cultés passageres de trésorerie et peuvent

méme étre révoqués en cas de faute ou |

de fraude de I'entreprise. De nombreux
types de crédits'” peuvent rentrer dans

cette catégorie. IIs permettent a lentre-

ptise en difficultés de fonctionner en

gérant les affaires courantes. Au regard
de leur caractére passaget, les crédits |

d’exploitation sont plus adaptés aux en-

treprises en réglement préventif, méme |

si leur contribution au financement des

entreprises en redressement judiciaire
n'est pas négligeable'”. A coté des crédits

d’exploitation, on a aussi les crédits d'in-

et leur destina- |

vestissement. Ces derniers permettent a
entreprise défaillante de se développer
en renouvelant ou augmentant sa capa-

- cité de production. Pour atteindre ces

objectifs, les banques proposent des fi-

nancements classiques de moyen terme

- dont la durce peut aller jusqu’a sept (07)

et le financement de long terme dont
la durée peut aller au-dela des sept (07)
années. Une entreprise souhaitant faire
un investissement sur une longue durée
serait avertie en recourant a ces types de

- crédit. On retrouve dans la méme veine,

le leasing ou le crédit-bail. Ce dernier est
une opération par laquelle une banque
appelée crédit-bailleur acquiert a la de-
mande et pour le compte d’une société

commerciale appelée crédit-preneur un

- bien qu’elle donne en location, avec la

possibilité pour le crédit-preneur de Iac-
quétir a terme'?".

Dans le cas ou la difficulté de 'entre-
prise est poussée, le recours aux crédits
consortiaux est plus efficace. Les cré-
dits consortiaux sont entendus comme
des crédits accordés par un groupe de
banques qui sont en relation directe avec

- le client'. I’importance du recouts a ce

mode de financement est double. D’un

118. Emprunt obligataire, emprunt subordonné, factoring, crédit de caisse.

119. L affacturage, le crédit documentaire, les découverts, les facilités de caisse, la garantie autonome,

escompte, le cautionnement bancaire.

120. MANGUE KANDEM (J. D)), L¢ financement des entreprises en difficultés en droit OHLADA, op. cit.,

p. 296.
121. BOUNNEAU (Th.), gp. o, p. 546, n° 716.
122. Ihid,, p. 114.
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coté, il permet a lentreprise en difficul- |
tés de glaner des ressources importantes
pour sa survie'”. De 'autre, il permet une

répartition de risques entre les banques
concernées. Cette deuxi¢me raison est
particuli¢rement avantageuse pour 'en-

treprise en difficultés en ce qu’elle faci-

lite la décision d’octroi du crédit que s’il -
s’était agi d’une seule banque. I.a banque

membre du consortium, sera plus a 'aise
aaccorder du crédit a 'entreprise en dif-
ficultés, parce qu’elle ne prend pas un

risque énorme comme dans le cas ou elle
aurait été seule. Le risque de non-rem-
boursement parait minime, parce que '

réparti entre les différents membres du
groupe'*.
LLa société anonyme peut faire recours

a l'argent frais afin de combler son be-

soin de financement. I’argent frais ou le
new-money est celui apporté par des pré-

teurs apres Pouverture d’une procédure
collective. I’argent frais est une véritable

source de financement pour 'entreprise
en difficultés. Son remboursement est
garanti par un privilege, une sureté légale
qui repose sur un pilier économique.
Linstitution de cette garantie procede
du pragmatisme. Les créanciers posté-
rieurs au jugement d’ouverture éligibles
a ce privilége ont toujours bénéficié d’'un
régime de faveur, « d’un traitement évan-
gélique (les premiers seront les derniers)
» pour reprendre une expression du pro-
fesseur FRANCOISE PEROCHON'>.
Le réglement de leurs créances se fait a
I’échéance, a défaut, par préférence a
celles antétieures'®. Cette considération
de faveur est indispensable, puisque, sans
ces créanciers, il serait impossible de fa-
voriser le financement de la poursuite
de Pexploitation, de maintenir I'activité
de Pentreprise, en vue de son redresse-
ment'?.

Sagissant de la nature de cette garan-
tie, la qualification de privilége lui est

123. MANGUE KANDEM (J. D)), Le¢ financement des entreprises en difficultés en droit OHADA, op. cit.,

p. 327.
124. Ibidem.

125. V. son article « Les créanciets postédeuts et la réforme du 26 juillet 2005 », Gaz. Pal. 7/8 sept.
2005, p. 57, n° 4.

126. En ce sens, . AKONO ADAM (R.), « Les clairs-obscurs du régime de faveur des créances
postérieures en droit OHADA des procédures collectives : Réflexions a la lumicre du droit francais
des entreprises en difficultés », RR] 2014-2, p. 879.

127. ROUSSEL GALLE (Ph.), Réforme du droit des entreprises en difficulté, De la théorie a la
pratique, Litec, 2e édition, p. 237, n° 458 ; « Les privileges de procédute », Cahiers de droit de Pen-
treprise, juillet 2009, n° 4 ; En ce sens, patlant du pouvoir de controle des créanciers sur les contrats
postérieurs, V. A. Aziber Seid, « Le pouvoir de controle des créanciers sur les contrats postétieurs
a Pouverture d’une procédure collective en droit OHADA : Effectivité ou facticité ? », Penant 867,
p. 215. 13 G. Ripert et R. Roblot, par Ph. Delebecque et M. Germain, Traité de droit commercial,
LGDJ, Tome 2, 17¢ édition, p. 1041, n° 3062.
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octroyée par le législateur OHADA des

128 |
1,

procédures collectives aux articles 5-1
11-1" et 33-1" de PAUPC. Les privi-

leges font partie de la catégorie des stire-
tés dites « Kgales ». Tls (les privileges) sont

conférés parlaloi a certains bénéficiaires

en raison de la qualité de la créance. Le
législateur, d’autorité confére un privilége -

a telle catégorie de personnes ou toute

un tempérament au principe d’égalité
entre les créanciers affirmé a 'article
2093 du Code civil selon lequel «les biens
du débiteur sontle gage commun de ses
créanciers ; et le prix s’en distribue entre
eux par contribution [...] ». Ils sont en
vertu de article 2094 du Code civil des
causes légitimes de préférence qui, dé-
rogent tout aussi au principe de I'égalité

personne placée dans telle situation. Les | entre créanciers d’'un méme débiteur en

priviléges constituent 2 'en point douter | difficultés™'. Une priorité est accordée

128. Art. 5-11 de PAUPCARP : «« E cas d onverture d'nne procédure de liguidation des biens postérienrenent a la
conclusion dun accord de conciliation homologué on exéquaturé par la juridiction ou ['antorité compétente, les personnes
qui avaient consenti dans [ accord un nouvel apport en trésorerie au débitenr en vue d assurer la poursuite de ['activité
de ['entreprise débitrice et sa pérennité, sont payées an titre du privilege selon les rangs prévus par les articles 166 et 167
ci-dlessous.

Les personnes qui fournissent un nonvean bien ou service en vue d assurer la poursuite de L activité de l'entreprise débitrice
et sa pérennité béndficient du méme privilége pour le prix: de ce bien ou de ce service.

Cette disposition ne s'applique pas anx apports consentis dans le cadre d une angmentation du capital social du débiteur.
Les créanciers du débiteur ne peuvent en ancun cas bénéficier de ce privilége pour des créances nées antérienrement a
Louverture de la conciliation (...) »

129. Art. 11-1 de PAUPCARP : « En cas d'ouverture d’une procédure de liguidation des biens, postérienrement a
[homologation du concordat préventif’ par la juridiction compétente dans les conditions prévues a l'article 15 ci-dessons, les
personnes qui avaient consenti dans ce concordat un nonvel apport en trésorerie an débitenr en vue d assurer la poursuite
de ['activité de l'entreprise débitrice et sa pérennité, sont payées an titre du privilége selon les rangs prévus par les articles
166 et 167 ci-dessous.

Les personnes qui fournissent dans les mémes conditions, un nonvean bien ou service en vue d assurer la poursuite de
Lactivité de lentreprise et sa pérennité béndficient du miéme privilége pour le prixc de ce bien on de ce service.

Cette disposition ne s applique pas anx apports consentis dans le cadre d une angmentation du capital social du débitenr.
Les créanciers du débiteur ne penvent en ancun cas bénéficier de ce privilége pour des créances nées antérieurement a
Louverture du réglement préventsf »

130. Art. 33-1 de PAUPCARP : « E7 cas de conversion d'une procédure de redressenent judiciaire en liquidation des
biens, les personnes qui avaient consenti dans le concordat de redressement judiciaire nn nonvel apport en trésorerie an
debitenr en vue d assurer la poursuite de ['activité de l'entreprise débitrice et sa pérennité, sont payées an titre du privilige
selon les rangs prévus par les articles 166 et 167 ci-dessous.

Les personnes qui fournissent, un nouvean bien ou service en vue d assurer la poursuite de 'activité de l'entreprise et sa
pérennité bénéficient du méme privilege pour le prix: de ce bien ou de ce service. Cette disposition ne s applique pas anx
apports consentis dans le cadre d'une angmentation du capital social du débitenr.

Les créanciers du débitenr ne penvent en ancun cas bénéficier de ce privilege ponr des créances nées antérienrement a
Lonverture du redressenment judiciaire ».

131. BERTREL (J. P) « Les privileges », Banque, février 1984, n° 436, p. 189.
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aux personnes qui apportent leur soutien
alentreprise en difficulté. Autrement dit,
le titulaire du privilege a un droit de pré-
férence, qui lui permet d’étre payé avant
les autres créanciers sur les biens du dé-
biteur. Il Pemporte ainsi sur « foute autre
stireté, y compris le super privilége des salariés, et
le privilege des frais de justice selon le classement
élabli par les nonveanx: articles 166 et 167 »'.
11 faut tout de méme relever que ce privi-
lege ne peut étre mis en ceuvre qu’en cas
d’ouverture d’'une procédure collective.

Clest un « un privilége doublement général
en ce qu'il porte d la fois sur tous les meubles et
tous les inmienbles du débitenr »'7. Pour cela,
le créancier privilégié est soumis au prin-
cipe de subsidiarité sur les immeubles
applicables aux privileges généraux. Ce
principe est également connu en droit
des voies d’exécution. Ce n’est qu’en
cas d’insuffisance d’actif résultant de la
vente des meubles que le paiement se
poursuivra sur les fruits de la réalisation
des biens immeubles.

Ce privilege n’est pas anéanti par la
succession des procédures collectives
(reglement préventif, redressement ju-

diciaire et liquidation des biens). Il est
donc une garantie solide et indéfectible
qui ne varie pas au gré de la succession
des procédures collectives. La résolution
ou I'annulation d’un réglement préven-
tif n’annihile pas le privilege d’argent
frais. Il sera reconduit a la procédure
suivante. La qualification de privilege
rend la sGreté pérenne'™. Le privilege de
largent frais ne vacille pas du fait de la
succession des procédures. Cest le sens
de Particle 33-1 de PAUPC qui dispose
que « En cas de conversion d’une procédure
de redressement judiciaire en liguidation des
biens, les personnes qui avaient consenti dans le
concordat de redressement judiciaire un nouvel
apport en trésorerie an débitenr en vue d assurer
la poursuite de ['activité de 'entreprise débitrice
et sa pérennité sont payés au titre du privilége
selon les rangs prévus par les articles 166 et 167
ct-dessous (...) ». Cette méme solution a
été retenue en droit francais'. Toutefois,
le fait de limiter I'invocation du privilege
d’argent frais a la phase de liquidation des
biens porte un sacré coup a lattractivité
d’une telle technique dont I'introduction
dans le droit OHADA reste louable. Ce

132. CROCQ (P), « Des créanciers et des contractants mieux protégés », Droit & patrimoine, n° 239,
septembre 2014, Dossier Droit des sociétés commerciales OHADA ténové Un atout pour les in-

vestissements en Aftique p. 64.

133. AKONO ADAM (R.), Les privileges dans les procédures collectives : réflexcion d partir des droits OHADA
et frangais des entreprises en difficultés, These de doctorat, Université de Ngaoundéré, 2017, p. 318.

134. Art. 28 al. 2 AUPSRVE : « Sanf 9il agit dsune créance bypothécaire on privilégice, bescécution est poursuivie
en premsier lien sur les biens menbles et, en cas dvinsuffisance de cenxc-ci, sur les immenbles ».

135. SAINT-HALARY HOUIN (C)), « Les privileges de la procédure », [.PA4, 2007, p. 71, n° 5.

136. Art. 1. 621-32 du Code du commerce.
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qui a2 amené certains auteurs'”’ a suggé- |
rer Iélargissement du champ d’applica-

tion du privilege d’argent frais. En réa-

lité, cette solution rendrait plus attractif
le mécanisme et remplirait mieux le be-

soin de financement des sociétés com-

merciales en général et celui des sociétés

anonymes en particulier. Un autre fac- §

teur qui fragilise I'attractivité et 'efficacité

du privilege de new-money est le fait qu’il
ne confére pas aux bénéficiaires un droit

de paiement a échéance. L’exclusion de

la prise d’effet du privilege de new-money
dans la phase de redressement judiciaire

parait incompréhensible'. Ceci patce

qu’un débiteur ayant antérieurement |
bénéficié dun accord de conciliation ou

d’un concordat préventif qui demande

Pouverture d’un redressement judiciaire
doit fournir une attestation indiquant .

« le montant des créances restant dues aux

créanciers bénéficiant du privilege de ['article

noms et domiciles »7°. Cela déteint sur son

caractere attractif, « puisque les créanciers

dont les créances seront nées aprés l'ouverture

de la lignidation judiciaire, pourront, eusx; étre

payés a ['échéance et l'emporter, de facto, sur les
béndficiares de ce privilege de « new-money »*°.

S’agissant du fondement, il ne fait

Pombre d’aucun doute que le privilege
de new money est un instrument au service

de la réalisation des objectifs législatifs
des procédures collectives. Anticiper les
difficultés des entreprises et sauvegarder
ces dernieres constituent la raison d’étre
de Iinstauration de ce privilege. Ce sont
des raisons essentiellement pratiques

- quijustifient ce privilege. En incitant les

créanciers a renouveler ou a apporter
leurs concours au débiteur, il favorise la
poursuite de son activité et la pérenni-
té de Pentreprise. Le but poursuivi par
le législateur, que ce soit en droit OHA-
DA ou frangais est clair : encourager les
créanciers a injecter 'argent frais des la
procédure de conciliation, de réglement
préventif (droit OHADA) ou celle de
conciliation (droit frangais). On peut des
lors, comprendre la raison pour laquelle,
les 1égislateurs (frangais et OHADA)
exigent comme condition de fond de
loctroi de ce privilege la nouveauté des

- apports et celle des prestations. La ga-
5-11 et de larticle 11-1 (....) ainsi gue leurs

rantie est une récompense pour ceux des
créanciers, qui font confiance au débiteur
apres Pouverture de la procédure. Elle ne
doit pas étre accordée a des créanciers
pour garantir des concours antérieurs a
Pouverture de la procédure.

Le financement de Pentreprise en dif-
ficultés peut aussi passer par une aug-
mentation du capital social. Mais, dans
ce cas, ladite augmentation est le plus

137. AKONO ADAM (R.), Les privileges dans les procédures collectives : réflexcion a partir des droits OHADA
et frangais des entreprises en difficuliés, op. cit., n° 457 et s.
138. CROCQ (P), « Des créanciers et des contractants mieux protégés », op. cit., p. 64.

139. Art. 26 al. 8 AUPCAP.

140. CROCQ (P), « Des créanciers et des contractants mieux protégés », op. cit., p. 64.
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souvent précédée d’une réduction du
capital social. Cette technique est appe-
lée le coup d’accordéon'*'. A la suite des
difficultés financicres, une société peut
décider d’ouvrir son capital a un nouvel
investisseur qui s’engage a lui apporter
de l'argent frais. ’opération d’accordéon

est faite en deux temps. Dans un premier
temps, la réduction du capital a zéro en-
traine 'annulation des actions existantes,
et les pertes sont imputées sur le capital.
Dans un second temps, le capital social :

est augmenté par émissions d’actions
nouvelles en numéraire sur lesquelless
les anciens actionnaires ont un droit de
souscription préférentiel . I augmen-
tation du capital peut également se faire
pat voie de compensation de créances'®.

Cette variation a sens inverse du capital

social a pour but de résorber la perte du !
capital social en deca du minimum exigé
et de recueillir un financement nouveau
avec l'entrée de nouveaux investisseurs
dans la société. Elle apporte a coup str
de I'argent frais a I'entreprise en diffi-

cultés méme si elle impose un sacrifice
important aux actionnaires initiaux. Ces
derniers supportent la perte de leurs ac-
tions initiales'** du fait de la réduction
du capital social a zéro. Clest la traduc-
tion de I'irréductibilité du risque dans le
droit des sociétés commerciales'® et en
affaires de maniere générale'. La Cour
d’Appel de Versailles I’a traduite dans
une formule légendaire selon laquelle
la perte de apport « constitue l'aléa le plus
défavorable inbérent a ['opération spéculative
qut’est la possession d'actions »'7.

Quoi qu’on dise 'opération d’accor-
déon reste un moyen efficace de finance-
ment de la société anonyme en ce qu’elle
permet de la viabiliser a travers argent
frais généré.

En période de détresse de la société
anonyme, I'Etat n’est pas non plus indif-
férent. Il s’associe souvent aux acteurs
privés afin de sauver entreprise dont la
situation économique et financicre s’est
foncierement détériorée.

141. REINHARD (Y.), obs. sous Versailles, 29 nov: 1990, -Abdelnonr et antres ¢/ SA Usinor et antres, p.
225 : Topération d’accordéon « (...) permet dapurer les pertes dbune société par imputation de ces derniéres sur

son capital, et dbaugment
valeur réelle du titre ».

en conséq

¢ le capital par éndission dbactions dont le nominal correspond désormais a la

142. Com. 4 mars 1986, R] Conz. 1987, p. 169, obs. E. Cherchouly-Sicard.

143. MERLE (Ph.), Droit commercial, Sociétés commerciales, op. cit., p. 746.

144. CA Versailles, 12¢ ch., sect. 2, 16 déc. 2004, Jablonski ¢/ Sté OGDL

145. Art. 4 al. 1 AUDSCGIE : « (...) Les associés s'engagent a contribuer anx pertes dans les conditions fiscées

par le présent Acte Uniforme ».

146. DOWNE (A.), La gestion des risques contractuels par le contrat : Etude du droit francais a la lumiére du droit
frangais, These de doctorat, Université de Toulouse Capitole, 2018, n° 615 et s.
147. Versailles, 29 nov. 1990, Abdelnonr et antres c/ SA Usinor et antres, RTD Com. 1991, n° 1, p. 225,

Obs. Yves Reinhard.
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2. Le financement limité provenant
des personnes publiques

La disparition d’une entreprise et celle

des emplois subséquents n’est pas une
. UEMOA du 23 mars 2002 relatif aux

issue heureuse pour I'Etat. C’est pour-

quoi ce dernier vole au secours des en-

treprises dont la situation économique |
et financiére vacille. Un tel interven-

tionnisme est monnaie courante dans le

cadre des entreprises publiques. Mais, en
ce qui concerne les entités privées, c’est

avec le reglement CEMAC n° 4/99/

UEAC-CM du 18 Aotit 1999 portant re-
glementation des pratiques étatiques af-

fectant le commerce entre Etats que cet

interventionnisme a été encadré dans la
sous-région Afrique Centrale. Le régime

des aides d’Etats est désormais encadré

par le nouveau Reglement CEMAC n®

06/19/UEAC 639-CM du 07 avril 2019
relatif a la concurrence remplagant les

deux Reglement de 1999'*. Par la ré-
forme de 2019, le droit communautaire

de la concurrence a été unifié dans un
seul instrument juridique et s’est enrichi

de nouvelles dispositions substantielles
. et formelles'®.

En Afrique de ’'Ouest par contre, c’est
toujours le Reglement n° 4/2002/CM/

aides d’Etats a 'intérieur de 'TUEMOA
qui encadre les aides d’Etats. Le législa-
teur CEMAC ne définit pas ce que 'on
entend par aides d’Etats. 1l présente
juste un critere fonctionnel a partir du-
quel on peut les reconnaitre en préci-
sant que les aides publiques sont celles
« (-..) susceptibles de fausser la concurrence
en favorisant certaines entreprises ou certaines
productions (....) »”. Cette disposition se
rapproche de la définition donnée de la
Cour de Justice des Communautés Eu-
ropéennes lorsqu’elle considere que les

aides d’Etats sont des « avantages consentis

par les antorités publiques qui, sous les formes

diverses, faussent ou menacent de fausser la
concirrence en favorisant certaines entreprises on
certaines productions »”'. Cette définition
nest pas €loignée de celle donnée par le

législateur UEMOA™

148. 11 s’agit des Réglements CEMAC n° 1/99/UEAC-CM du 25 juin 1999 pottant réglementation
des pratiques anticoncurrentelles et n° 4/99/UEAC-CM du 18 Aott 1999 portant réglementation
des pratiques étatiques affectant le commerce entre Etats.

149. V. AKONO ADAM (R.), « Réforme des Reglements existants relatifs a la concurrence par le
Réglement n® 06/19-UEAC-639-CM-33, 7 avr. 2019 », ATDA, n°5, mai 2020.

150. Art. 78 al. 1 du Réglement CEMAC n° 06/19/UEAC 639-CM du 22 mars 2019 relatif 4 la
concurrence.

151. CJCE, Affaire n° 173/73, Italie ¢/ commission, 02 juillet 1974, Rec., 1974, P709 et affaire
n°57/86, Gréce ¢/ commission, 07 juin 1988, Rec., p.1855.

152. Art. 1 du Reglement n® 4/2002/CM/UEMOA du 23 mars 2002 relatif aux aides d’Etats 2
Pintérieur de 'UEMOA : « On qualifie daide publigue toute mesure qui entraine un coup direct on indirect, on nne
diminution de recettes, pour 'Eltat, ses démentbrements on tout organisme public ou privé que I'Etat institue en vue de
erer [aide et confere ainsi un avantage sur certaines entreprises ou certaines productions ».
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Les entreprises en difficultés trouvent
en PEtat un rempart contre leur anéan-
tissement. I’Etat apporte son aide aux
entreprises économiquement et finan-
cierement instables, principalement
parce qu’il est soucieux de conserver les
emplois qu’elles procurent. Mais, pour
Ientreprise, elles constituent une impor-
tante source de financement. Ce qui est
plus important ce que I'aide provienne
effectivement de I’Etat c’est-a-dire ac-
cordée par ’Etat ou octroyée sur des
ressources publiques. Pour qualifier une
faveur d’aide d’Etat, deux critéres d’ori-
gine peuvent étre mis en avant : le critere
d’origine organique et le critere d’origine
matériel. Selon le premier, I'Etat ne doit

territoriales décentralisées, les régions,
les entreprises publiques et méme les
entreprises privées dont une personne
publique détient la majorité des parts'™.
Selon le second critére, une conception
extensive a encore été retenue. I'Etat ap-
porte son aide aux entreprises en diffi-
15 qui
peuvent a la fois étre positives'> ou néga-

cultés sous différentes déclinaisons

tives'. L’aide d’Etat aux entreprises en
difficultés est octroyée a des conditions
procédurales bien précises'’.

Ce moyen de financement est tout de
méme limité pour deux raisons : le champ
d’application de cette faveur semble étre
limité aux Petites et Moyennes Entre-
prises (PME) et 'octroi de l'aide fait

pas étre entendu de manicre restric- | I'objet d'un controle strict par le Conseil

tive. On peut y inclure les collectivités | Communautaire de la Concurrence.

153. ARCELIN (L.), « I’entreptise en difficulté face au droit de la concurrence », Revue Lamy de la
Concurrence, n°1 Novembte 2004/ Janvier 2005, p. 162.

154. Art. 78 al. 2 Réglement CEMAC n° 06/19/UEAC 639-CM du 22 mars 2019 relatif ala concur-
rence : « Les aides publigues penvent notamment prendre la forme de subventions, d'exonérations, dinpits et de faxes,
d'exconération de taxes parafiscales, de bonifications dintéréts, de garanties de préts a des conditions particnlierement
favorables, de fourniture de biens a des conditions préférentielles, de couvertures de pertes d'exploitation ».

155. Les subventions, les bonifications d’intéréts, la fourniture des biens a des conditions préféren-
tielles notamment.

1506. Les exonérations d’impots et taxes, les exonérations de taxes parafiscales, les garanties de préts a
des conditions particulicrement favorables, les couvertures des pertes d’exploitation, les monopoles
publics, les marchés publics et les délais de paiement entre autres.

157. Le projet d’aide est au préalable notifi¢ par 'Etat concerné a la Commission Communautaire
de Concurrence. Si cette dernicre doute de la compatibilité de I'aide au marché commun, elle ouvre
sans délai une procédure. Au terme de celle-ci, la Commission peut autoriser ou interdire les aides
notifiées par 'Etat concerné. Elle transmet sa décision a ’'Etat membre sur tout projet d’institution
ou de modification d’un régime d’aide, dans un délai de trois (03) mois a compter de la réception de
la notification. Des informations complémentaires peuvent étre demandées a ’Etat en question dans
un délai supplémentaire. I”Etat ne peut mettre a exécution les mesures envisagées qu’au terme de la
procédure. Sur ensemble de la procédure cf. Art. 83 et s. du Réglement CEMAC n° 06/19/UEAC
639-CM du 22 mars 2019 relatif a la concurrence.
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I’aide d’Etat semble avoir pour tet-
rain de prédilection les PME. Cest le :

sens de l'article 82 du Reglement CE-

MAC n° 06/19/UEAC 639-CM du 07
avril 2019 relatif a la concurrence qui

par deux fois cite particulicrement les
PME comme principaux bénéficiaires

des aides d’Etats. Le rappel de la teneur §

de cette disposition essentielle : « Pezvent

étre considérées comme compatibles avec le marché

conimun :

a) les aides anx entreprises et en particulier

aux: petites et moyennes entreprises, destinées a

Javoriser le développensent économique de régions

defavorisée ou souffrant d'un retard notoire dans
leur développement économique, (.. .)

b) les aides anx entreprises et en particulier

aux petites et nmoyennes entreprises, destinées a

Jaciliter le développement de certaines activités,
quand elles n’altérent pas les conditions des

échanges dans une mesure contraire a l'intérét

commun ». Méme rien n’interdit dans
Pexégese de ce texte a penser qu’une

aide peut aussi étre octroyée a une

société anonyme — a travers 'usage du |

terme générique « entreprises » —, mais |

force est de constater que cette forme
de société n’est pas la préoccupa-

tion majeure du Reéglement CEMAC.

Le controle est justifié par le fait que

les aides d’Etats portent un sacré coup
au libéralisme économique et par rico-
chet au libre jeu de la concurrence sur
le marché. Les interventions de 'Etat
« ont ponr conséquence de dénaturer le principe

commmunantaire d’une libre et saine concurrence

- dn moment oi elles favorisent les entreprises

nationales bénéficiaires an détriment des autres
actenrs du marché intérienr »”*. Pour éviter

que l'intervention de I'Etat ne soit pas

- guidée par un élan de protectionnisme,

ou ne bouleverse I'équilibre concurren-
tiel et introduit des dysfonctionnements
et des inefficacités dans la machine éco-
nomique, un controle a été institué. Il est

- vrai que ’Etat en octroyant de 'aide a

une entreprise est guidé par un souci de
préservation des emplois. Sauf qu’en le
faisant, il peut fausser le jeu normal de
la concurrence et rompre par la méme
occasion 'égalité et les chances des entre-
ptises en compétition'”. Le controle de
la commission porte a la fois sur le carac-
tere compatible et Iégal des aides d’Ettats.
Méme si ces deux notions sont souvent
confondues, elles demeurent différentes
I'une de l'autre. La notion de compatibili-
té de I'aide renvoie 2 la substance de I'aide
a savoir ses effets sur la concurrence a

Iintérieur du marché et sa contribution

158. MANGUE KANDEM (]. D.), Le financement des entreprises en djfficultés en droit OHLADA, op. cit.

p.372.

159. ARCELIN (L.), «entreprise en difficulté face au droit de la concurrence », gp. it., p. 159 : « Mais
le sanvetage de lentreprise en difficulté peut aussi s'effectuer dans un cadre exctra-judiciaire par ['octroi d'aides directes

ou indirectes commae des exonérations fiscales. La discrimination par rapport anx: concurrents est alors flagrante ».

160. MANGUE KANDEM (J. D)), L¢ financement des entreprises en difficultés en droit OHADA, op. cit.,

p- 380.
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au développement de la communauté'®.

Alors que la notion de légalité de loctroi
est un concept de nature procédurale qui

cherche a déterminer si l'octroi de 'aide
- dudroit des entreprises en difficultés tant

au bénéficiaire, indépendamment de ses

effets sur la concurrence, a été opéré dans

le respect des régles de procédures'®
prévues par les Réglement communau- |

taires CEMAC!®? et UEMOA!®, 1.a dif-

térence de situations conduit également

une différence de conséquences sur les
aides d’Etats. Ces derni¢res peuvent

étre compatibles au marché commun,

mais octroyées de maniére illégale, étre

compatibles et octroyées légalement, et

enfin étre incompatibles et octroyées

illégalement. Il semble donc qu’une vio-
lation de la procédure d’octroi d’aide

peut entrainer son annulation méme si
au départ, aide en question n’était pas

incompatible au marché commun. Au

vu, des précédents développements le :

161. Ihiderm.

. droit de la concurtrence fragilise davan-
- tage lentreprise déja en difficultés. Ceci

du fait que le droit de la concurrence ne
prend pas en considération les objectifs

au plan matériel qu’au plan procédural' ™.

Dans ce conflit trouble entre le droit de
la concurrence et celui des entreprises en
difficultés'®, les objectifs portés par ce
dernier devrait avoir priorité notamment

e sauvetage de I'entreprise en difficulté.

Autrement dit, 'aide méme octroyée il-
légalement a partir du moment ou, elle
permet de résorber les difficultés de 'en-
treptise devrait étre admise'®. Dans cette
opposition, entre le droit des entreprises

- en difficultés et le droit de la concurtence,

ce dernier doit étre relégué au second
plan. Sinon, les aides d’Etats ne reste-
ront qu’une technique inefficace de fi-
nancement des entreprises en difficultés.

162. Art. 83 et s. du Reglement CEMAC n° 06/19/UEAC 639-CM du 22 mars 2019 reladf 4 la

concurrence.

163. Art. 5 et s. du Réglement n° 4/2002/CM/UEMOA du 23 mars 2002 relatif aux aides d’Etats

a lintérieur de 'UEMOA

164. ARCELIN (L.), « entreprise en difficulté face au droit de la concurrence », gp. ¢it., pp. 159-160.
165. ARCELIN (L.), « I’entreprise en difficulté face au droit de la concurrence », gp. cit., p. 159 :
« Lorsque le droit de la concurrence rencontre (... .) le droit des entreprises en difficulté (. ...), laffrontement est inéluctable
tant les préoccupations de 'nn sont éloignées de celles de ['antre ».

166. MANGUE KANDEM (J. D)), L financenent des entreprises en difficultés en droit OHADA, op. cit.,

p. 390.
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