Cas fictif d’'augmentation de capital

La sociétéNespresso, au _capital sociatle 1.360.000 €, avec 172 salariés, 26 établisgenam France, un chiffre
d’affaires de 86.011.930 €, un taux de marge d&528,et un résultat net annuel de 10.940.256 € dérdever des capitaux
en émettant des actioradin de financer, sans recourir a I'endettememipf@nt bancaire ou obligations), I'ouverture d
nouveaux établissements au Japon. Le besoin decénzent s’éleve a 500.000€. L'entreprise souhaiterfser la souscription
d’'un actionnariat populaire, aussi I'action est srau prix de 30 € l'unité. (dans le cas invergeribe unitaire de I'action peut
étre éleve).

Nespresso va donc émettre, sur le premier marché (le madihdéeuf), 500.000 / 30€ actions soit environ 16.6¢
actions. Publicité est faite de cette augmentat®icapital dans la presse. L'entreprise est en p&sor, gagne de I'argent et ¢
une bonne image de marque. Il y a fort a parierlgsigetits actionnaires n’hésiteront pas a aclwtgiactions qui promettent
des plus-values et/ou dividendes futurs.

Cette augmentation du capital, si toutes les astsommt achetées, fera passer le capital socidégresso de 1.360.000
a 1.860.000 €. Les actionnaires détiendront 500.A0860.000 du capital social soit 26.90%.

Par la suiteNespresso n’aura jamais a rembourser ces 500.000 € puisguélsont pas de I'endettement mais des titr
de propriété qui donnent éventuellement le droitaationnaires, au prorata de leur détention ddastiet si I'entreprise fait des
bénéfices et si le Conseil d’Administratigauquel siége les actionnaires majoritaires, foact 1 voix) au versement de
dividendes

Par ailleurs, les actions peuvent & tout momeet\&ndues a la Bourgke marché secondaire, de I'occasion) par leu
détenteurs dés qu’ils veulent récupérer leur argandés qu’ils estiment que le cours de I'actidaspresso a suffisamment
augmenté et que la plus-valigalisée est alléchante ; par exemple si I'adlespresso monte a 35€ au bout de quelques moi
la plus-value est de 5€ par action (moins les fleigourtage). Cependant, I'action peut aussisair cours chuter en dessou
de son cours d’émission c’est-a-dire en dessod®d€le

Ces variations du cours des actions émisedNeguresso n'affectent en rien le financement de l'investresat au
Japon. Cependant si le cours de I'action tombayt bras Nespresso serait exposé a une OR#ffre publique d’achat), c’est-a-
dire a la possibilité pour un concurrent de l'adgjiroantaire deNespresso, de faire une proposition publique de rachat d
actions a un meilleur cours que celui de la Boules®,actionnaires mécontents de détenir des actonzaisse, pourraient
vendre au plus offrant, qui concentrerait alorsspté 27% du capital social despresso, donc 27% des droits de vote al
Conseil d’Administration...

L'entrepriseNespresso doit donc veiller a ne pas trop ouvrir ou dispeisen capitalsi les propriétaires historiques
veulent garder le contrble sur la société. lls dohaussi, surtout si le cours de I'action resteén®, distribuer des dividendes
afin que les actionnaires ne soient pas tenteeddre en cas d’OPA.

Nespresso aurait aussi pu financer son investissement aonJap émettant des obligations mais dans céegs esso
s’engage a rembourser le capital prété directeraenterme prévu (10-15-20 ans) par les épargnaritaaguierent les
obligations + des intéréts fixes en général. Caitetion est avantageuse quand les banques nenvgalke préter ou a des codt:
supérieurs a une émission d’obligation.

Dans la presse économique du 9 novembre 2009
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. Le confiseur britannique a rejeté I'offre du groupe américain, qui avec I'évolution des taux de g;gg
ClSCO pl’0|0nge Son Offl'e Sur Tandbel’g change et du cours de I'action Kraft, ne peése plus que 717 pence par action, contre 745 pence TR C1GHT (AR 160 7400
[0341/09 - 18HO1 - AFF | dans l'offre initiale. 760,50 GBX +0,33%
Lequipementier americain en télecoms Cisco a annonce lundi un prolongement jusqu'au 18 novembre de Rejetée. L'offre formelle du groupe américain Kraft Food sur Cadbury reste considérée comme Sous-  Kraft Foodls. Inc,
son offre amicale sur le spécialiste norvégien de la vidéaconférence Tandberg, & des conditions évaluée par e confiseur britannigue Lo DA S oot
4 . 5 26,90
Lr::changees bien 'qlue:ies aitwsma‘\res ! a‘E‘de‘ugEE Fr?ptra\m: — — e Il Est vral qu'aves 'gvolution des taux de change et du cours te Paction Kraft, I'offre ne représents plus |y e
e ? m\nls‘ra ion ge/Tanabergafecommante.q unamrr!l & oue que 713 pence par action Cadbury - cantre 745 pence dans |'offre lancée septembre- soit une valorisation gggg
les actionnaires acceptent une offre en numéraire a 100% pour les actions Tandberg”, a rappele Cisco - 1 . 2640
: globale de 9.8 milliards de livres sterling, qui représente, 139 fois I'excedent brut d'exploitation, un 203y
dansin anmumqug multiple en deca des 17,5 payes par Mars pour seduire Wrigley, I'année derniere.
L'offre, & 15350 COUFONNES poOUF Une action Tandberg, soit une valorisation de 17,2 miliards de
couronnes (quelque 3 milliards de dollars) devait théoriguement expirer ce lundi — LESEC}[OS Lt Enayaribes200d —
Des actionnaires représentant environ 30% du capital de Tandberg ont ouvertement rejeté I'offre, qui J Mstas
représente une prime de 11% par rapport au cours de clfture du 30 septembre et de 25,2% par rapport -
AU COUFS MOyEN tes trois mois précédents Finance
L'action Tandberg s'echangeait 150,90 courannes lundi sair @ Oslo.
Cisco n'était pas joignable dans limmeédiat lundi pour indiguer combien d'actionnaires avaient répondu a
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L'assureur frangais souhaite financer ses operations de croi externe, en 1h 1zh o4

16,95 EUR
Asie. Le groupe a ainsi lancé une offre de rachat de ses filiales asiatiques AXA Asia Pacific, mais ™

qui a été rejetée.
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