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1) Contexte économique et juridique 

a) Les fusions et la stratégie de l’entreprise 

Le développement stratégique des entreprises impose fréquemment à celles-ci de remanier son organisation. De telles 

modifications peuvent amener des conséquences purement internes. Délégation de pouvoirs, création de départements, 

refonte de l’organigramme. Les modifications peuvent être parfois plus profondes et affecter les structures même de 

l’entreprise : 

 Séparation des activités ; 

 Rachat de concurrents ;  

 Regroupement de filiales dispersées 

C’est dans ce cadre que se pratiquent les fusions de sociétés. Mais, les fusions de sociétés ne constituent pas l’unique moyen 

de modifier les structures d’une entreprise. Les dirigeants disposent d’autres outils qui répondent à des préoccupations 

spécifiques : 

 Les scissions de sociétés (Groupe comprenant plusieurs branches d’activité décide de les séparer en créant plusieurs 

sociétés  distinctes). 

 Les apports partiels d’actifs 

 Les prises de participation 

Au plan économique, les fusions d’entreprises traduisent une volonté de concentration et de regroupement ; la fusion est 

avant tout l’occasion d’une réunion de moyens et de compétences. A l’inverse, les scissions reflètent la division, l’éclatement 

de l’entreprise en plusieurs entités distinctes, en fonction par exemple des différentes branches d’activités. L’apport partiel 

d’actif quant à lui, est utilisé essentiellement lorsqu’une entreprise souhaite isoler dans une entreprise distincte une partie 

de son activité ou tout simplement céder cette activité à une autre entreprise.  

Les différentes techniques (exemples de restructuration) 

 La fusion absorption 

Une fusion est une opération par laquelle deux ou plusieurs sociétés se réunissent pour n’en former qu’une seule. En général, 

une société absorbe l’autre ; c’est alors une « fusion-absorption ». A la différence d’une cession, dans laquelle les cédants 

sont rémunérés par des liquidités, les actionnaires d’une société absorbée sont rémunérées par des actions de la société 

absorbante. Ils deviennent donc actionnaire de cette dernière, alors même qu’ils cessent de l’être de la société absorbée (elle 

a disparue !!). C’est la différence fondamentale entre une cession et une fusion. Toute fusion s’analyse comme une réunion 

au sein d’une même société des actifs et des dettes de deux sociétés. Juridiquement et fiscalement, la fusion s’analyse comme 

un apport d’actifs sous déduction des dettes, rémunéré par émission de nouvelles actions réparties entre les actionnaires des 

sociétés absorbées.  
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 La fusion création ou réunion 

 

 L’apport partiel d’actif 

Une société A cède une de ses branches d’activité à une société B qui augmente son capital pour rémunérer l’apporteur A.

 

 La scission 

Une société A est scindée au profit de deux sociétés B et C préexistantes qui augmentent leur capital pour rémunérer 

l’apporteur A. La société A  peut aussi se scinder au profit d’une société préexistante et une société nouvelle. 

 

b) Déroulement des opérations de fusion 

 

La période préalable à la fusion 

La période préalable à la fusion comporte deux phases distinctes. Une première phase, de durée variable, librement organisée 

par les entreprises en présence n’est autre qu’une étape de rapprochement. La seconde phase, réglementée, est un prélude 

à la fusion et un moyen pour les entreprises de concrétiser leur volonté de fusionner. Cette seconde phase est l’occasion de 

rédiger et de signer le projet de fusion. 

 Préparation du projet de fusion (phase de rapprochement) 

Les parties en présence vont mettre au point les modalités et les conditions financières de la fusion envisagée. Lorsque la 

fusion est réalisée entre deux sociétés qui n’entretenaient jusqu’alors aucune relation ou lorsque l’opération est 

techniquement complexe, il est fréquent de matérialiser le résultat des négociations qui ont été menées et les points qui sont 

d’ores et déjà acquis. Cette matérialisation s’effectue généralement par la rédaction de lettre d’intentions ou de protocoles 

d’accord. 
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 Rédaction et signature du projet de fusion 

Le projet de fusion est le point de départ « officiel » des opérations qui doivent aboutir à la fusion de deux ou plusieurs 

sociétés. Ce texte décrit les modalités de l’opération projetée et est signé par le représentant légal de chacune des sociétés 

intéressées. Ce traité est communiqué officiellement au commissaire à la fusion qui s’assure que les valeurs attribuées aux 

actions des sociétés participant à la fusion sont pertinentes et que le rapport d’échange est équitable. 

 

 

 Le rapport d’échange des droits sociaux et, le cas échéant, le montant de la soulte ; 

 La prime de fusion. La prime de fusion représente, pour chaque action (ou part) émise à l’occasion de la fusion, la 

différence entre la valeur réelle de l’action (ou de la part) et sa valeur nominale. 

Le projet de fusion doit faire l’objet  de publicité destinées à assurer une information plus générale sur l’opération projetée. 

 La décision de fusion 

Une fois le projet de fusion signé par les représentants des différentes sociétés, l’opération de fusion doit être approuvée par 

les assemblées des associés de chacune des sociétés. Cependant, pour que les associés, ou actionnaires, puissent se 

prononcer en parfaite connaissance de cause, il est nécessaire de soumettre préalablement les conditions de l’opération au 

contrôle du commissaire à la fusion. 

c) L’intervention des commissaires à la fusion 

Désignation des commissaires à la fusion 

Lorsque la société absorbée est une société par actions ou une société à responsabilité limitée, les dirigeants sociaux doivent 

demander au président du tribunal de commerce statuant sur requête la désignation d’un ou plusieurs commissaires à la 

fusion (art. L236 du Code  de Commerce).  

Missions du commissaire à la fusion 

Les commissaires à la fusion doivent établir et présenter aux actionnaires ou associés de la société absorbée (comme à ceux 

de la société absorbante) deux rapports. Un sur les modalités de la fusion et l’autre sur la valeur des apports en nature. Le 1er 

rapport doit indiquer la ou les méthodes suivies pour la détermination du rapport d’échange proposé ; les valeurs auxquelles 

chacune de ces méthodes conduit (entre autre). Le 2ème rapport, est d’éclairer les actionnaires ou les associés sur la nature 

des apports, les méthodes d’évaluation retenues et l’appréciation faite par le commissaire aux apports. 
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d) Réglementation comptable 

Les opérations visées par le règlement 2004-1 sont les suivantes : 

 Fusions & Fusion simplifiée (absorption par une société d’une ou de plusieurs de ses filiales détenues à 100 %.) 

 Scission de sociétés & Apport partiel d’actif 

 Confusion de patrimoine : cette opération visée à l’article 1844-5 du code civil conduit à la dissolution d’une société 

dont toutes les parts sont réunies en une seule main et entraine la transmission universelle de son patrimoine à 

l’associé unique, sans qu’il y ait lieu à liquidation.  

e) Réglementation fiscale 

Le régime de droit commun : Une fusion, une scission, sont analysées sur le plan fiscal comme une cessation d’activité 

d’entreprise pour les sociétés qui disparaissent. Cet événement entraîne la taxation, au nom de la société absorbée du 

bénéfice de la période écoulée et des plus-values dégagées par la réalisation des éléments d’actif. 

Le Régime fiscal de faveur : Ce régime repose sur l’idée que la fusion, la scission ou l’apport est une opération intercalaire et 

que la société absorbante ou bénéficiaire de l’apport poursuit l’activité de la société absorbée. L’application du régime spécial 

permet notamment d’éviter la taxation, à la date d’effet de l’opération, des plus-values d’apport au nom des sociétés 

apporteuses. 

2) Modalités financières du traité de fusion 

En matière de fusion, il est classique de distinguer la parité d’échange de la valeur d’apport des biens qui figureront dans le 

traité d’apport. 

a) Détermination de la parité d’échange 

S’agissant d’un troc entre un patrimoine et des titres représentant un autre patrimoine, il s’agit dans un premier temps de 

procéder à l’évaluation des patrimoines des sociétés. Cette première étape, préalable au projet de fusion, peut être fort 

longue et amener des opérations connexes, afin de faciliter la fusion (augmentation de capital, apurement des pertes, ventes 

d’actif hors exploitation….. 
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b) Valorisation des apports 

Le traité d’apport est le document de référence pour la comptabilisation des opérations. Une seule méthode d’évaluation est 

applicable, pour une situation donnée, afin de prévaloir la réalité économique sur les options fiscales. La notion de contrôle 

sert de fondement à la méthode d’évaluation à appliquer.  

La détermination des valeurs d’apport peut s’effectuer selon deux méthodes : 

 L’apport sur la base des valeurs comptables ; 

 L’apport sur la base des valeurs réelles. 

Le règlement comptable ne donne pas aux entreprises la possibilité de choisir entre les valeurs comptables et les valeurs 

réelles. Les apports sont évalués soit à la valeur comptable, soit à la valeur réelle, en fonction de deux types de critères : 

 La situation de contrôle des sociétés au moment de l’opération ; 

 Le sens de l’opération 

 

 

Détermination du sens des opérations 

 

 Opérations à l’endroit 

Après la fusion, l’actionnaire principal de l’absorbante, bien que dilué, conserve son pouvoir de contrôle sur celle-ci. 

La cible est la société absorbée et l’initiatrice est la société absorbante 

 

 Opérations à l’envers 

Après la fusion, l’actionnaire principal de l’absorbée prend le contrôle de l’absorbante. 

La cible est la société absorbante et l’initiatrice est la société absorbée  

Exemple 1 

 

 

 

 

 

 

Exemple 2 
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Exemple 3 

 

 

 

 

 

 

Exemple 4 

 

 

 

 

 

 

3) Comptabilisation des fusions chez l’absorbante 

a) Les sociétés absorbante et absorbée n’avaient aucune participation préalable 

La société absorbante doit procéder à une augmentation de capital d’un montant égal à la valeur nominale des titres créés 

attribués aux associés de la société absorbée. Lorsque la valeur des titres de la société absorbante est supérieure à la valeur 

nominale, la différence entre l’évaluation des apports (sous déduction de la soulte éventuelle) et le montant de 

l’augmentation de capital fait apparaître une prime de fusion (compte 1042) similaire à la prime d’émission constatée lors 

d’une augmentation de capital. La prime de fusion représente le paiement d’un droit d’entrée des nouveaux associés dans la 

société absorbante. 

L’augmentation de capital ne dépend que de la seule parité d’échange. Plus la valeur d’apport est élevée, plus la prime de 

fusion, et donc les capitaux propres de l’absorbante, sera élevée. L’évaluation des apports à la valeur réelle permet à la société 

absorbante de présenter des capitaux propres plus importants que si les apports sont évalués à la valeur comptable.  

La prime de fusion constitue un élément des capitaux propres dont le montant est déterminé par l’assemblée générale 

extraordinaire des associés Il est interdit d’en comptabiliser une partie en résultat dans le but de compenser les pertes de la 

société absorbante. Les opérations suivantes sont considérées comme régulières : 

 Virement de la prime de fusion à la réserve légale ; 

 Prélèvements sur la prime en vue de constituer des réserves (et jamais des provisions) destinées à faire face à des 

risques éventuels ; 

 Distribution de la prime de fusion ; 

 Imputation des frais d’augmentation de capital sur la prime afférente à cette augmentation de capital ; 

 Imputation de l’impôt éventuellement dû sur la plus-value de fusion ou d’apport ; 

 Imputation des frais de fusion 
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Application  

Les sociétés anonymes A et B sont détenues depuis N-3 par une société SM à hauteur de 60 % pour A 

et 70 % pour B. 

Il est envisagé une fusion des deux sociétés : la SA A absorberait la société anonyme  B sur la base 

d’une évaluation au 31 décembre N. Le rapport d’échange serait de 3 actions A contre 2 actions B  avec 

une soulte de 1,5 €. Le capital de A est composé de 30 000 actions de valeur nominale 10 €. Bilan de B 

au 31/12/N en K€. 

 

Bilan au 31/12/N 

ACTIF PASSIF 

Terrain 50 Capital (10000 actions) 250 

Constructions 200 Réserves 150 

Autres immobilisations 100 RAN 50 

Stocks 200 Résultat 20 

Créances clients 150 Provision pour R&C 30 

Banque 100 Dettes fournisseurs 300 

TOTAL 800 TOTAL 800 

 

 

 

Réponses : 

  

Les deux entités qui fusionnent sont sous contrôle commun. La fusion sera réalisée à la valeur 

comptable que l’opération soit à l’endroit ou à l’envers. 
 

Calculez la prime de fusion 

 

Valeur comptable de la société B = ACTIF – DETTES – Provision pour R&C ou valeur des fonds propres 

Valeur de B = 250 + 150 + 50 +20 = 470 K€ 

Ou 

Valeur de B = 800 – 300 – 30 = 470 K€ 

 

APPORTS NETS = augmentation de K + soulte + prime de fusion 

Prime de fusion = Apports nets – augmentation de capital - soulte 
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b) La société absorbante détient des titres dans la société absorbée 

La société absorbante reçoit l’apport de la société absorbée qu’elle rémunère par une attribution de 

titres nouveaux.  

En tant qu’associé de la société, elle est appelée à recevoir une fraction de ses propres titres. Or, il est 

interdit à la société absorbante de recevoir ses propres actions en échange de la participation qu’elle 

détient sur l’absorbée (art L 372-1).  

Deux procédures sont applicables pour résoudre ce problème, la fusion allotissement (très 

pénalisante sur le plan fiscal) et la fusion renonciation (la seule utilisée en pratique). 

 La fusion allotissement 

Ce mécanisme n’est pas utilisé en pratique pour des raisons fiscales. 

Le mécanisme de la fusion-allotissement consiste en quelque sorte à faire précéder l’opération de fusion d’un 

partage partiel (on parle parfois de liquidation partielle) de l’actif de l’absorbée au profit de l’absorbante à 

concurrence des droits de celle-ci dans le capital de la société absorbée. 

L’opération est peu utilisée en pratique car fiscalement coûteuse. On sait qu’en matière de droits 

d’enregistrement, par exemple, l’opération est taxée comme tout partage.  

Au regard des autres impôts, l’attribution en partage d’une partie de l’actif entraîne le plus souvent la réalisation 

d’une plus-value chez l’absorbée. Or, cette plus-value a le caractère d’une plus-value partielle de liquidation et 

non le caractère d’une plus-value de fusion. Par voie de conséquence, chez l’absorbée, le régime de 

l’allotissement est susceptible d’entraîner l’imposition au titre des plus-values. 

Il pourra en être de même chez l’absorbante car l’annulation des titres du fait de l’allotissement peut faire 

apparaître un profit imposable ; tel sera le cas si la valeur des éléments reçus dans le cadre de l’allotissement  

excède la valeur comptable des titres détenus dans le capital de la société absorbée et qui sont annulés. 

 La fusion renonciation 

Avec ce mécanisme, la société absorbante limite l’augmentation de son capital aux titres destinés à rémunérer les associés 

de l’absorbée autres qu’elle-même. Ce traitement est au demeurant celui applicable en droit des sociétés. Le fonctionnement 

du régime de la fusion-renonciation ne soulève pas de difficultés particulières. Il importe toutefois de distinguer selon que 

l’annulation chez l’absorbante des titres détenus dans le capital de la société absorbée dégage une plus-value ou une moins-

value. 

 L’annulation des titres entraîne une plus-value : Le « boni de fusion » 

Pour la société absorbée, l’ensemble des éléments d’actif étant transmis à la société absorbante, l’apport bénéficie du régime 

fiscal des plus-values de fusion avec le mécanisme d’exonération. Les associés de la société absorbée, autres que 

l’absorbante, reçoivent par voie d’échange des titres de la société absorbante. Cet échange s’opère généralement sans 

imposition à la date de fusion. Pour la société absorbante, il convient de procéder à l’annulation des titres de l’absorbée 

inscrits à l’actif du bilan parmi les titres en portefeuille. Cette annulation est ainsi susceptible de dégager une plus-value égale 

à la différence entre la valeur réelle de la fraction de l’apport qui correspond aux droits de la société absorbante et la valeur 

comptable des titres. 
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 L’annulation des titres entraîne une moins-value : « le mali de fusion » 

Lorsque la société absorbante procède à l’annulation des titres de la société absorbée qu’elle détenait en portefeuille, elle 

peut être amenée à constater une moins-value. Tel sera le cas lorsque le coût d’acquisition des titres annulés était supérieur 

à la valeur réelle des actifs qu’ils représentent au jour de la fusion. 

 

 

 Incidences comptables chez l’absorbante 

La société absorbante renonce à émettre des titres qui devaient lui revenir en échange des titres détenus sur l’absorbée. Par 

conséquent, l’augmentation de capital est limitée au nombre de titres à attribuer aux autres associés de la société absorbée. 

La société absorbante doit constater : 

 Une augmentation de capital qui rémunère les autres associés de la société absorbée ; 

 L’annulation des titres de la société absorbée détenus par la société absorbante. 

La prime de fusion comporte alors deux éléments distincts : 

 Le boni de fusion (ou mali s’il est négatif) qui est égal à la différence entre la quote-part de l’apport représentée 

par les titres annulés et la valeur comptable de ladite participation ; 

 La prime de fusion proprement dite qui représente la différence entre la QP des autres associés (avec la soulte 

éventuellement déduite) dans l’apport et le montant nominal de l’augmentation de capital. 

 

 Comptabilisation du boni de fusion 

Le boni représente l’écart positif entre l’actif net reçu par la société absorbante à hauteur de sa participation détenue dans 

la société absorbée et la valeur comptable de cette participation. Le boni est comptabilisé dans le résultat financier à hauteur 

de la QP des résultats accumulés par la société absorbée depuis l’acquisition et non distribués, et pour le surplus dans les 

capitaux propres. 
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 Application 1 (boni de fusion) 

La société anonyme A est détenue à 80 % par la société M. La société anonyme A détient 60 % de la société anonyme B. 

Soient les bilans des sociétés A et B : 

 

Bilan au 31/12/N de A (en k€)….2000 actions à 200 € 

ACTIF PASSIF 

Immobilisations 400 Capital 400 

Titre B (1) 80 Réserves 100 

Actif circulant 520 RAN 500 

TOTAL 1000 TOTAL 1000 
Plus-Value sur immobilisations : 260 

60 % des capitaux propres de B à la date d’acquisition (K = 100 ; réserves = 33,33). 

Bilan au 31/12/N de B (en k€)….1000 actions à 100 € 

ACTIF PASSIF 

Immobilisations 200 Capital 100 

  Réserves 50 

Actif circulant 400 Dettes 450 

TOTAL 600 TOTAL 600 
Plus-value sur immobilisations : 50 

Travail à faire : 

1. Déterminez les valeurs mathématiques intrinsèques des sociétés A et B. 

2. Présentez les calculs relatifs aux modalités de fusion (parité d’échange & augmentation de capital). 

3. Justifiez le choix de la valeur pour la comptabilisation des apports. 

4. Analyser la prime de fusion 

5. Comptabiliser les écritures de fusion chez l’absorbante 

Réponse 
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 Application 2 (boni de fusion) 

La société M détient 80 % du capital de la société A. 

La SA A détient 10 % de la SA B. 

Bilan au 31/12/N de A (en k€)….2000 actions à 200 € 

ACTIF PASSIF 

Immobilisations 467 Capital 400 

Titre B (1) 13 Réserves 100 

Actif circulant 520 RAN 500 

TOTAL 1000 TOTAL 1000 
Plus-Value sur immobilisations : 293 

10 % des capitaux propres de B à la date d’acquisition (K = 100 ; réserves = 30). 

Bilan au 31/12/N de B (en k€)….1000 actions à 100 € 

ACTIF PASSIF 

Immobilisations 200 Capital 100 

  Réserves 50 

Actif circulant 400 Dettes 450 

TOTAL 600 TOTAL 600 
Plus-value sur immobilisations : 50 
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 Comptabilisation du mali de fusion pour les opérations à la valeur comptable 

Lorsque la société absorbante annule les titres de la société absorbée inscrits à son actif, elle peut être amenée à constater 

une moins-value lorsque le coût d’acquisition des titres annulés est supérieur à la valeur réelle des actifs qu’ils 

représentent au jour de la fusion. 

Le mali de fusion représente l’écart négatif entre l’actif net reçu par la société absorbante à hauteur de sa participation 

détenue dans la société absorbée et la valeur comptable de cette participation. Le mali de fusion peut être décomposé en 

deux éléments : 

 Un mali technique (faux mali), lorsque la valeur nette des titres de la société absorbée figurant à l’actif de la société 

absorbante est supérieur à l’actif net comptable apporté ; Un tel mali est généralement constaté pour les fusions 

évaluées à la valeur comptable. 

 

 Au-delà du mali technique, le solde du mali (vrai mali) qui peut être représentatif d’un complément de dépréciation 

de la participation détenue dans la société absorbée. 

 

 

A la date de l’opération, les entreprises procèdent, de manière extra-comptable, à l’affectation du mali technique aux 

différents actifs apportés en fonction de la plus-value latente constatée (mais non comptabilisée) est dans la mesure où cette 

plus-value est significative. Cette affectation permet de suivre dans le temps la valeur du mali, en vue de constater une 

dépréciation ou de le sortir de l’actif, en cas de cession de l’actif sous-jacent. 

 

Dépréciation du mali technique 
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 Application 3 (Mali de fusion) 
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Qu’est-ce qu’une clause dite de rétroactivité ? 

Généralement, il existe un écart entre la date d’effet fixée dans le projet de fusion et la date ou la fusion est adoptée par 

l’Assemblée Générale. Sur le plan comptable, l’article L 236-4 du code de commerce offre la possibilité de choisir entre deux 

dates d’effet comptable : 

 Soit la date de réalisation définitive de l’opération, c’est-à-dire le jour de l’approbation de l’opération par les 

assemblées générales extraordinaires des sociétés concernées (dates d’effet comptable et juridique coïncident) ; 

 Soit une date conventionnelle fixée dans le traité d’apport ou de fusion, date à partir de laquelle les opérations de 

la société absorbée ou scindée (apporteuse) seront du point de vue comptable considérées comme accomplie. 

La clause de rétroactivité permet de mener à bien les opérations de fusions en travaillant sur une situation patrimoniale figée 

dans le temps, la date d’effet rétroactif. Elle peut ainsi permettre de déterminer la parité d’échange sur une base intangible 

alors que, en l’absence d’une clause de rétroactivité, les valeurs des sociétés en présence pourraient évoluer jusqu’à la date 

des AG approuvant l’opération. 

La clause éviterait de revoir les bases de la fusion pour prendre en considération les évènements chez l’une ou l’autre des 

sociétés depuis la date du dernier bilan. 

Une autre approche des opérations de fusion 

Une fusion n’ajoute de la valeur que si les deux entreprises intéressées valent davantage regroupées que séparées. 
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EXERCICE 1 

La société SAB, fabricant de commutateurs d’entreprise (PABX), décide de s’intégrer vers l’aval en offrant à l’ensemble de ses 

clients européens un service de réparation de ses produits en 48h chrono. Afin de développer cette activité, SAB a décidé de 

s’associer avec un prestataire logistique, National Express (Natex), internationalement reconnu. 

SAB devrait ainsi réaliser une augmentation de capital, souscrite pour une moitié, par le groupe SAB et pour l’autre moitié 

par la société Natex. 

Travail à faire : 

1- A l’aide de l’annexe 1, déterminer le nombre d’actions créées, le nouveau montant du capital de la société SAB 
après l’opération et le pourcentage de capital détenu par la société Natex. 

2- Déterminer le pourcentage de capital détenu par Natex si le prix d’émission avait été de 40 € et expliquez pourquoi 

le pourcentage de détention diminue. 

ANNEXE 1 (détails divers sur l’augmentation de capital) 

Avant l’opération, le capital de la société SAB s’élevait à 1M€ (soient 100 000 actions). Le groupe SAB réalise un apport en 

numéraire pour  1M€ et la société NATEX apporte une de ses plate-forme logistique, située à côté de l’aéroport de Roissy-

Charles de Gaulle pour une valeur équivalente. Le prix d’émission des actions a été fixé à 20€.  

EXERCICE 2 

La SA Keira est  l’un des principaux sous-traitants spécialisés dans la fabrication de semi-conducteurs pour les industries 

électroniques et informatiques. Cette société s’est développée au fur et à mesure des opérations d’externalisation menées 

par les grands groupes du secteur. Afin de financer sa croissance, cette société met en œuvre une augmentation de capital, 

par création de 50 000 actions  d’une valeur nominale de 15 €, pour un apport global d’un million d’euros. Les actions sont 

émises avec une prime d’émission. Cet apport est libéré de 30 % lors du premier appel le 1er  décembre N. 

Travail à faire : 

1- Déterminer le PE, la prime d’émission unitaire et globale ainsi que le montant de l’augmentation du poste capital 
social au bilan. 

2- Après le second appel le compte 1011 « capital souscrit non appelé » présente un solde créditeur de 375 000 €. 
Déterminer la fraction de capital appelé lors du deuxième appel. 

 

EXERCICE 3 

Le capital de la société NADA est composé de 4 millions d’actions qui valent 7,00 euros. Le capital de la société Lemen est 
composé de 2 millions d’actions qui valent 3,00 euros. La société NADA souhaite prendre le contrôle de Lemen et est prête à 
verser aux actionnaires de Lemen une prime de 20 % par rapport au dernier cours de bourse. La valeur des effets de synergie 
à attendre de l’opération est estimée à 3 M€ et les coûts associés à l’opération (avocats…) à environ 1 M€.  
 
1) Cette opération est-elle rentable pour NADA ?  
2) Comment se répartit la création de valeur à attendre de la fusion entre les actionnaires des deux sociétés ?  
 

EXERCICE 4 

Le capital de la société Chemouni est composé de 10 millions d’actions, qui valent 5,00 euros.  
Le capital de la société Gouet est composé de 2 millions d’actions, qui valent 8,00 euros.  
 
Travail à faire : 
 
Quelle est la prime de fusion si :  
 

 la société Chemouni offre deux de ses actions pour chaque action Gouet ;  

 la société Chemouni offre deux de ses actions pour chaque action Gouet et qu’à l’annonce de l’opération, le cours 
de Chemouni baisse de 0,50 euro ;  

 la société Chemouni offre 9,50 euros pour chaque action Gouet.  
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EXERCICE 5 

Le capital de la société anonyme Fiot au 1er janvier N se compose de 40 000 actions de VN = 10€, entièrement libérées. Il est 

envisagé pour le mois de janvier une augmentation de capital de 8000 actions au PE de 18€, libérés du minimum légal (1/4). 

Les capitaux propres après affectation prévue du résultat N-1, sont indiqués dans l’extrait du bilan au 31 décembre N-1 

(annexe 1). La chronologie des opérations est décrite dans l’annexe 2. 

Travail à faire :  

1- Calculer la valeur mathématique d’une action Fiot au 1er janvier N et vérifier que le prix d’émission des actions 
nouvelles entre bien dans les limites prévues par la loi. 

2- Calculer, sur la base de la valeur d’une action au 1er janvier, le montant théorique du droit de souscription. Justifier 
le montant obtenu en examinant la situation d’un actionnaire nouveau désirant souscrire à l’augmentation de 
capital. 

3- Présenter les extraits du bilan au 31 décembre N relatifs aux comptes concernés par les opérations d’augmentation 
de capital. 

 

ANNEXE 1 : Extrait du passif après affectation du résultat au 31 décembre N-1 (€) 

Capital social (dont versé : 400 000 €) 400 000 

Réserve légale 40 000 

Réserves statutaires 120 000 

Réserves réglementées 22 000 

Autres réserves 179 000 

Subventions d’investissement 43 000 

Provisions réglementées 204 000 

TOTAL 1 008 000 

 

ANNEXE 2 : Chronologie des opérations 

 15/01/N : ouverture des souscriptions avec date limite de versement le 15/02. 

 15/02/N : toutes les actions nouvelles sont souscrites. Les versements ont été effectués sur le compte de M. 
D’hoorne, notaire de la société. 

 16/02/N : L’augmentation de capital est constatée par les écritures adéquates. 

 18/02/N : M. D’hoorne vire les fonds sur le compte bancaire de la société, sous déduction d’honoraires et frais pour 
un montant de 1440 € (dont 200 € de TVA). Ces frais sont inscrits en immobilisations incorporelles et seront amortis 
sur 5 ans. 

 1/09/N : le conseil d’administration de la société appelle les deuxième et troisième quarts avec date limite de 
versement à la fin du mois. 

 30/09/N : tous les actionnaires ont effectué leurs versements. 
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EXERCICE 6 

La société Manczur souhaite apporter sa branche d’activité « construction immobilière » dans le cadre d’un apport partiel 

d’actif au profit de la société Bacquet (au capital de 9 M€, réparti en  1 million d’actions).   

Bilan Bacquet (K€) 

Immobilisations 10 000 Capital  9000 
Stocks 2000 Réserves 450 
Clients 3000 Emprunts 3600 
Disponibilités 750 Dettes d’exploitation 2700 
TOTAL ACTIF 15 750 TOTAL PASSIF 15 750 

Bilan Manczur (K€) 

Immobilisations 1500 Capital  1050 
Stocks 450 Réserves 500 
Clients 350 Emprunts 600 
Disponibilités 150 Dettes d’exploitation 300 
TOTAL ACTIF 2450 TOTAL PASSIF 2450 

 

Dans le cadre de cette opération, la valeur globale (VGE) de Bacquet est estimée à 27,6 M€. Le traité d’apport fait ressortir 

les éléments suivants :    

Éléments apportés 

 VNC Valeur réévaluée 

Immobilisations 1300 3000 

Stocks 150 158 

Clients 100 100 

Emprunts 200 200 

Dettes d’exploitation 130 130 

 

Monsieur Bacquet est actionnaire de la société du même nom à hauteur de 60 %.    

Travail à faire :  

1. À l’issue de l’apport partiel d’actif, quel sera le niveau de la participation de Monsieur  Bacquet dans sa société ?   

2. Présenter le bilan des deux sociétés après l’opération, en distinguant deux cas : Monsieur Bacquet est actionnaire 

majoritaire de Manczur et Monsieur Bacquet ne détient  aucune action de Manczur. 

EXERCICE 7 

La société anonyme ADRY détient 80 % du capital de la société anonyme FORGES qui détient elle-même 16 % du capital de la 

société anonyme CLAUSON. Les dirigeants des sociétés anonymes FORGES et CLAUSON envisagent de fusionner. La société 

FORGES absorberait la société CLAUSON.    

Il vous est remis les bilans de ces deux sociétés, établis au 31 décembre  N ainsi que des informations complémentaires.   

Travail à faire :   

1. Déterminer la valeur mathématique des titres de chaque société, en tenant compte des éléments ci-dessous. Pour 

le calcul de l'actif net comptable corrigé, il sera tenu compte de la fiscalité latente sur les plus-values des actifs 

amortissables et de la fiscalité différée sur les provisions réglementées et les actifs fictifs (taux 33,1/3%). 

(Ne pas tenir compte de l’évaluation de CLAUSON pour la valeur des titres de participation) 

2. D'autre part, le calcul de la parité, établie à partir de différents critères, autres que celui de l'actif net comptable 

corrigé, ont permis d'arrêter un rapport d'échange de : 9 actions FORGES contre 10 actions CLAUSON sans soulte. 

 

 Calculer l'augmentation de capital chez la société absorbante. 

 Justifier le choix de la valeur réelle pour la comptabilisation des apports. 

 Calculer et analyser la prime de fusion.   

 

3. Comptabiliser les opérations de fusion chez la société absorbante.   

4. Comptabiliser les opérations de fusion chez la société absorbée. 
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Bilan de la société FORGES au 31/12/N 

 
 
 
 
 
 
 

VB A déduire VNC PASSIF Montant 
Actif immobilisé    Capitaux propres  
Frais d’établissement 56 000 29 000 27 000 Capital social (dont versé……) 4 500 000 

Fonds commercial 240 000  240 000 Prime d’émission 200 000 

Terrains 150 000  150 000 Réserve légale 225 000 

Constructions 1 720 000 600 000 1 120 000 Réserves réglementées 200 000 

Instal. techniques, matériel & out. Indust. 1 160 000 480 000 680 000 Autres réserves 650 000 

Autres immobilisations corporelles 1 656 000 719 000 937 000 Résultat de l’exercice (bénéfice ou perte) 325 000 

Participations 440 000  440 000 TOTAL I 6 100 000 

TIAP 460 000 80 000 380 000 Provisions pour risques et charges  

Autres titres immobilisés 240 000  240 000 Provisions pour risques 130 000 

Autres immobilisations financières 20 000  20 000 Provisions pour charges 20 000 

TOTAL I 6 142 000 1 908 000 4 234 000 TOTAL II 150 000 

Actif circulant    DETTES  

Stocks de MP 960 000 70 000 890 000 Dettes financières  1 440 000 

Stocks d’en-cours de production 100 000  100 000 Autres dettes financières 450 000 

Stocks de produits finis 1 450 000  1 450 000 Dettes fournisseurs et comptes rattachées 1 980 000 

Créances clients et comptes rattachés 3 948 000  3 948 000 Dettes fiscales et sociales 600 000 

Autres créances 220 000  220 000 Dettes diverses (dettes fiscales) 430 000 

Valeurs mobilières de placement 28 000  28 000   

Disponibilités 280 000  280 000   

TOTAL II 6 986 000 70 000 6 916 000 TOTAL III 4 900 000 

TOTAL ACTIF 13 128 000 1 978 000 11 150 000 TOTAL PASSIF 11 150 000 

 

 Le capital est composé de 90 000 actions de 50 € 

 Cette société ne détient que des éléments d'actif nécessaires à l'exploitation. Le poste Titres de participation, 

concerne uniquement les 8 000 titres de la société CLAUSON acquis le 1/07/N-6.   

 L'assemblée des associés a décidé la mise en paiement d'un dividende de 1,5 € par action.    

 La valeur d'utilité des actifs sont fixées, en vue de la fusion, pour les montants suivants : 

 

ACTIF Valeur d’utilité VNC 
Fonds commercial 650 000 240 000 
Terrains 400 000 150 000 
Constructions 1 300 000 1 120 000 
Installations techniques 650 000 680 000 
Titres de participation* 640 000 440 000 
TIAP 450 000 380 000 

*Il s’agit des 8000 titres CLAUSON 

 

 Les autres éléments de l’actif et du passif, seront repris pour leur valeur nette comptable, telle qu’elle ressort du 

bilan. 
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Bilan de la société CLAUSON au 31/12/N 

ACTIF VB A déduire VNC PASSIF Montant 
Actif immobilisé    Capitaux propres  
Frais d’établissement    Capital social (dont versé……) 2 500 000 

Fonds commercial 160 000  160 000 Prime d’émission 100 000 

Terrains 120 000  120 000 Réserve légale 40 000 

Constructions 780 000 290 000 490 000 Autres réserves 364 000 

Instal. techniques, matériel & out. Indust. 670 000 160 000 510 000 Résultat de l’exercice (bénéfice ou perte) 198 000 

Autres immobilisations corporelles 920 000 405 000 515 000 Provisions réglementées 20 000 

Participations    TOTAL I 3 222 000 

TIAP 390 000 50 000 340 000 Provisions pour risques et charges  

Autres titres immobilisés    Provisions pour risques 60 000 

Autres immobilisations financières 100 000  100 000 Provisions pour charges 20 000 

TOTAL I 3 140 000 905 000 2 235 000 TOTAL II 80 000 

Actif circulant    DETTES  

Stocks de MP 480 000 52 000 428 000 Dettes financières  890 000 

Stocks de marchandises 18 000  18 000 Autres dettes financières  

Stocks de produits finis 614 000  614 000 Dettes fournisseurs et comptes rattachées 1 194 000 

Créances clients et comptes rattachés 2 140 000 45 000 2 095 000 Dettes fiscales et sociales 165 000 

Autres créances 260 000  260 000 Dettes diverses (dettes fiscales) 230 000 

Valeurs mobilières de placement 15 000  15 000 Dettes sur immobilisations 100 000 

Disponibilités 216 000  216 000   

TOTAL II 3 743 000 97 000 3 646 000 TOTAL III 2 579 000 

TOTAL ACTIF 6 883 000 1 002 000 5 881 000 TOTAL PASSIF 5 881 000 

 

Autres informations concernant la société CLAUSON 

 Le capital est composé de 50 000 actions de 50 € 

 Un terrain qui sera cédé prochainement, car non nécessaire à l’exploitation, dont la valeur de marché est fixée à 

60 000 €. Ce terrain figure au bilan pour 40 000 €. 

 Un ensemble immobilier, acquis début N-12, nécessaire à l’exploitation. Ce bien n’a fait l’objet d’aucune 

réévaluation. Valeur d’utilité fixée après expertises : 745 000 € dont 150 000 € pour le terrain et 595 000 € pour la 

construction. 

 Matériel et outillage industriel : 550 000 € ; 

 Autres immobilisations corporelles : 565 000 € ; 

 Fonds commercial estimé pour la fusion : 460 000 € ; 

 Les provisions réglementées sont composées de provisions pour investissements pour 5000 € et des provisions 

pour hausse des prix pour 15 000 €. 

 Les autres éléments de l'actif et du passif, seront repris pour leur valeur nette comptable, telle qu'elle ressort du 

bilan. Enfin, le résultat de l'exercice sera affecté en totalité aux réserves, selon décision de l'assemblée générale 

des associés.   

 La valeur réelle (ou globale) du titre CLAUSON retenue pour la fusion est de 100 €.   

 Il s'agit d'une fusion-renonciation, placée sous le régime de faveur des fusions (Article 210 A du CGI).     

 On considère que les conditions seront réunies pour la reprise de la provision pour investissement en franchise 

d'impôt dans les deux sociétés.   

 

Les capitaux propres de CLAUSON s’élevaient le 1/07/N-6 à : 

 

CAPITAUX PROPRES Montants 
Capital 2 500 000 
Prime d’émission 100 000 
Réserve légale 20 000 
Autres réserves 90 000 
Provisions réglementées 20 000 

TOTAL 2 730 000 
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EXERCICE 8 

La SA Prade, détenue à 80 % par la SA Béranger, usine les mêmes MP que la SA Viala. Des pourparlers ont été engagés en vue 

d’un éventuel rapprochement. Les études et les préparatifs juridiques et financiers de fusion (fusion renonciation par 

absorption)  des deux sociétés sont en cours. La société Prade absorbera la société Viala sur la base des valeurs 

mathématiques intrinsèques et reprendra tous les éléments d’actif et de passif. Le nombre d’actions à crées ayant été fixé, 

après négociations à 12 000 actions, il conviendra de dégager le rapport d’échange et la part du capital de Prade qui sera 

détenu à la suite de cette opération par les anciens actionnaires de Viala. Une société HG (hors-groupe) détient Viala à 30 %. 

Ces titres ont été acquis 80 € l’action. La direction de la société Prade souhaite que les autres actionnaires de Viala possèdent 

moins de 35 % du capital social. Le traité d’apport reprend les valeurs comptables nettes des éléments compris dans les 

comptes de la société Viala. 

Travail à faire : 

1. Déterminez les valeurs mathématiques intrinsèques des sociétés Prade et Viala. 

2. Présentez les calculs relatifs aux modalités de fusion : 

 Parité d’échange 

 Augmentation de capital 

 Prime de fusion 

3. Justifiez le choix de la valeur comptable pour la comptabilisation des apports 

4. Analyser la prime de fusion 

5. Vérifier si le souhait des dirigeants concernant la détention du capital de Prade par les autres actionnaires de Viala 

est respecté. 

6. Comptabiliser les écritures de fusion dans les livres de la société absorbante Prade. 

7. Comptabiliser les écritures de dissolution dans les livres de la société absorbée Viala. 

8. Indiquez les conséquences fiscales de l’application du régime fiscal de faveur. 

9. Comptabiliser l’échange de titres Viala contre Prade dans la société HG (Hors Groupe). On retiendra la valeur 

mathématique intrinsèque comme valeur vénale. Préciser le traitement fiscal sachant que la société HG opte pour 

le sursis d’imposition. 

10. Comptabiliser la cession pour 800 000 € des titres Prade détenus par HG le 01/04/N+3. Indiquez le traitement fiscal. 

11. Indiquez quels rapports le commissaire à la fusion doit établir. Préciser leur contenu. 

Annexe 1 : Bilan de la société Prade au 31/12/N 

(31 500 actions de 10 €) 

ACTIF VB A déduire VNC PASSIF Montant 
Actif immobilisé    Capitaux propres  
Frais d’établissement 18 000 12 000 6000 Capital social (dont versé……) 315 000 

Fonds commercial    Prime d’émission 274 000 

Terrains 500 000  500 000 Réserve légale 6500 

Constructions 800 000 650 000 150 000 Réserves réglementées 22 000 

Install. techniques, matériel & out. Indus. 160 000 80 000 80 000 Autres réserves 538 000 

Participations 480 000  480 000 Résultat de l’exercice (bénéfice ou perte) 78 000 

TIAP 55 500  55 500 Provisions pour hausse des prix 3000 

Autres titres immobilisés    TOTAL I 1 236 500 

Autres immobilisations financières    Provisions pour risques et charges  

    Provisions pour risques 35 000 

TOTAL I 2 013 500 742 000 1 271 500 TOTAL II 35 000 

Actif circulant    DETTES  

Stocks de MP 500 000 24 000 476 000 Dettes financières  810 000 

Stocks de marchandises    Autres dettes financières  

Stocks de produits finis 1 060 000 81 000 979 000 Dettes fournisseurs et comptes rattachées 1 540 000 

Créances clients et comptes rattachés 807 000 12 000 795 000 Dettes fiscales et sociales  

Autres créances    Dettes diverses (dettes fiscales)  

Valeurs mobilières de placement   15 000 Dettes sur immobilisations  

Disponibilités 100 000  100 000   

TOTAL II 2 467 000 117 000 2 350 000 TOTAL III 2 350 000 

TOTAL ACTIF 4 480 500 859 000 3 621 500 TOTAL PASSIF 3 621 500 
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 Le poste titres de participation représente les 12 000 actions Viala acquise le 01/04/N-4 pour un montant de 

480 000 €. 

 L’actif est évalué pour la valeur comptable nette, sauf pour : 

o Les terrains qui sont repris pour une valeur d’utilité de 848 500 € 

o Les TIAP qui sont repris pour une valeur d’utilité de 65 500 € ; 

 La fiscalité latente sur les actifs non amortissables ne sera pas pris en compte ; 

 Les provisions pour risques et charges sont justifiées ; 

 Que la fiscalité différée sur les actifs fictifs et sur les provisions réglementées sera prise en compte ; 

 Taux d’impôt différé : 33,33 % 

 L’assemblée des associés a décidé la mise en paiement d’un dividende global de 30 000 €. 

Bilan de la société Viala au 31/12/N 

(20 000 actions de 20 €) 

ACTIF VB A déduire VNC PASSIF Montant 
Actif immobilisé    Capitaux propres  
Frais d’établissement    Capital social (dont versé……) 400 000 

Fonds commercial 400 000  400 000 Prime d’émission 100 000 

Terrains 700 000  700 000 Réserve légale 20 000 

Constructions 2 000 000 800 000 1 200 000 Réserves réglementées 50 000 

Install. techniques, matériel & out. Indus. 860 000 200 000 660 000 Autres réserves 625 000 

Participations    Résultat de l’exercice (bénéfice ou perte) 120 000 

TIAP 300 000 20 000 280 000 Provisions pour hausse des prix  

Prêts 700 000  700 000 TOTAL I 1 315 000 

Autres immobilisations financières    Provisions pour risques et charges  

    Provisions pour risques 180 000 

TOTAL I 4 960 000 1 020 000 3 940 000 TOTAL II 180 000 

Actif circulant    DETTES  

Stocks de MP 800 000  800 000 Dettes financières  3 220 000 

Stocks de marchandises    Autres dettes financières  

Stocks de produits finis 900 000 25 000 875 000 Dettes fournisseurs et comptes rattachées 2 450 000 

Créances clients et comptes rattachés 1 500 000 20 000 1 480 000 Dettes fiscales et sociales 50 000 

Autres créances    Dettes diverses (dettes fiscales)  

Valeurs mobilières de placement 50 000  50 000 Dettes sur immobilisations  

Disponibilités 70 000  70 000   

TOTAL II 3 320 000 45 000 3 275 000 TOTAL III 5 720 000 

TOTAL ACTIF 8 280 000 1 065 000 7 215 000 TOTAL PASSIF 7 215 000 

 

 Le fonds commercial est estimé à trois fois son montant au bilan ; 

 Les terrains doivent être revalorisés de 335 000 € ; 

 La fiscalité latente sur les actifs non amortissables ne sera pas pris en compte ; 

 Les stocks de MP sont considérés comme dépréciés de 12 % par rapport à leur valeur brute (tenir compte de l’impôt 

différé). 

 Les provisions pour risques sont sans objet pour un montant de 21 000 € (tenir compte de l’impôt différé) ; 

 Aucune distribution n’est prévue au titre de l’exercice N ; 

 Les réserves au 01/04/N-4 s’élevaient à 600 000 € ; 

 Les réserves réglementées représentent une réserve fluctuation des cours ; 

 Taux d’impôt différé : 33,33 % 
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EXERCICE 9 

La société anonyme MALBERT détient 60 % du capital de la société anonyme ROUTIL. La société anonyme MONVOISIN détient 

70 % du capital de la société anonyme SAUREL. Au 31/12/N, le bilan de la SA ROUTIL au capital composé de 50 000 actions 

de 40 € se présente ainsi en K€ :   

 
 
 
 
 
 
 

VB A déduire VNC PASSIF Montant 
Actif immobilisé    Capitaux propres  
Frais d’établissement 80 20 60 Capital social (dont versé……) 2000 

Brevets 680 100 580 Report à Nouveau (40) 

Constructions 2200 700 1500 TOTAL I 1960 

Matériel 700 200 500 Provisions pour risques et charges  

    Provisions pour risques & Charges 700 

TOTAL I 3660 1020 2640 TOTAL II 700 

Actif circulant    DETTES  

Stocks  300  300 Dettes financières  850 

Créances clients et comptes rattachés 800 100 700 Dettes fournisseurs et comptes rattachées 330 

Disponibilités 200  200   

TOTAL II 1300 100 1200 TOTAL III 1180 

TOTAL ACTIF 4960 1120 3840 TOTAL PASSIF 3840 

A La même date, le bilan de la société anonyme SAUREL, au capital composé de 80 000 actions de 20 €, est le suivant en K€ : 

 
 
 
 
 
 
 

VB A déduire VNC PASSIF Montant 
Actif immobilisé    Capitaux propres  
Frais d’établissement    Capital social (dont versé……) 1600 

Brevets    Réserves 7200 

Constructions 14 800 6000 8800 TOTAL I 8800 

Matériel 3920 2000 1920 Provisions pour risques et charges  

Immobilisations financières 80  80 Provisions pour risques & Charges 1200 

TOTAL I 18 800 8000 10 800 TOTAL II 1200 

Actif circulant    DETTES  

Stocks  4200  4200 Dettes financières  6000 

Créances clients et comptes rattachés 4400 400 4000 Dettes fournisseurs et comptes rattachées 4000 

Disponibilités 1000  1000   

TOTAL II 9600 400 9200 TOTAL III 10 000 

TOTAL ACTIF 28 400 8400 20 000 TOTAL PASSIF 20 000 

 

Les immobilisations financières représentent 2 000 titres ROUTIL. Les deux sociétés décident de fusionner sur la base des 

bilans au 31/12/N, la société ROUTIL absorbant la société SAUREL. La parité est fixée à partir de l’actif net comptable corrigé 

sans prise en compte de la fiscalité différée et latente. Les apports seront comptabilisés à la valeur comptable. La société 

ROUTIL n’entend pas conserver en portefeuille ses propres actions reçues de la société SAUREL et a décidé de procéder à leur 

annulation. Il convient de tenir compte des informations complémentaires suivantes (sommes en K€).  

 Société ROUTIL  

o Les constructions sont évaluées à 3 000 K€ et la provision pour risques n'est justifiée que pour moitié.   

 Société SAUREL 

o Les constructions sont évaluées à 14 100 K€, les matériels sont évalués à 2 120 K€. 

o Au cours de N+1, il est prévu de procéder à des licenciements dont le coût total est évalué à 2 370 K€.  

Travail à faire :  

1. Déterminer la valeur mathématique intrinsèque des sociétés ROUTIL et SAUREL. En déduire la parité d’échange.  

2. La parité d'échange a été fixée à 2 actions ROUTIL contre 1 action SAUREL.  

 Calculer l’augmentation de capital chez l’absorbante.  

 Justifier le choix de la valeur comptable pour la comptabilisation des apports.  

 Calculer le montant de la prime de fusion.  

3. Déterminer les modalités de la réduction de capital.   

4. Passer les écritures correspondantes au journal de la société absorbée.  

5. Passer les écritures correspondantes au journal de la société absorbante. 
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EXERCICE 10 

Les dirigeants des sociétés anonymes Paul et Jupiter envisagent de fusionner.  La société PAUL est détenue à 90% par la 

société METAL. La SA PAUL absorberait la SA JUPITER (fusion - renonciation par absorption), sur la base d'une évaluation au 

31 décembre N. Il est prévu de placer l’opération sous le régime de faveur de l’article 210 A du CGI. Il vous est remis les bilans 

de ces deux sociétés avec informations complémentaires, établis au 31 décembre  N.   

Bilan de la société Jupiter au 31/12/N en K€ 

(45 000 actions de 250 €) 

ACTIF VB A déduire VNC PASSIF Montant 
Actif immobilisé    Capitaux propres  
Frais d’établissement    Capital social (dont versé……) 11 250 

Fonds commercial    Prime d’émission  

Terrains 6200  6200 Réserve légale 1125 

Constructions 10 000 5330 4670 Autres réserves 7850 

Install. techniques, matériel & out. Indus. 14 230 10 230 4000 Résultat de l’exercice (bénéfice ou perte) 1050 

Autres immobilisations corporelles 2800 1600 1200 Subvention d’investissement 1000 

TIAP    Provisions pour hausse des prix 2000 

Prêts 100  100 TOTAL I 24 275 

Autres immobilisations financières 350  350 Provisions pour risques et charges  

    Provisions pour risques  

TOTAL I 33 680 17 160 16 520 TOTAL II 0 

Actif circulant    DETTES  

Stocks de MP    Dettes financières  2050 

Stocks de marchandises 10 200 650 9550 Autres dettes financières (société Paul) 2300 

Créances clients et comptes rattachés 11 310 580 10 730 Avances et acomptes reçus sur commandes 1050 

Autres créances 2000  2000 Dettes fournisseurs et comptes rattachées 7425 

Disponibilités 900  900 Dettes fiscales et sociales 2600 

TOTAL II 24 410 1230 23 180 TOTAL III 15 425 

TOTAL ACTIF 58 090 18 930 39 700 TOTAL PASSIF 39 700 

 

Les valeurs d'utilité des actifs sont fixées, en vue de la fusion, pour les montants suivants :   

 Terrains et ensemble immobilier :   

- Un terrain qui sera cédé prochainement, car non nécessaire à l'exploitation, dont la valeur vénale est fixée à 6000 K€. Ce 

terrain figure au bilan pour 4600 K€.   

- Un ensemble immobilier, acquis début N-15, nécessaire à l'exploitation. Ce bien n'a fait l'objet d'aucune réévaluation. Valeur 

d'usage fixée après expertises 12 000 K€ dont 4000 K€ pour le terrain et 8000 K€ pour la construction   

 Matériel et outillage industriel 5 270 K€  

 Autres immobilisations corporelles 1 100 K€  

 Fonds commercial estimé pour la fusion 6 667 K€   

Les autres éléments de l'actif et du passif, seront repris pour leur valeur nette comptable, telle qu'elle ressort du bilan. Enfin, 

le résultat de l'exercice sera affecté en totalité aux réserves, selon décision de l'assemblée générale des associés. Le projet 

de fusion prévoit la reconstitution chez l’absorbante de la subvention d’investissement non encore imposée.   
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Bilan de la société Paul au 31/12/N en K€ 

(150 000 actions de 100 €) 

ACTIF VB A déduire VNC PASSIF Montant 
Actif immobilisé    Capitaux propres  
Frais d’établissement 450 90 360 Capital social (dont versé……) 15 000 

Fonds commercial    Ecarts de réévaluation 6000 

Terrains 12 500  12 500 Réserve légale 1500 

Constructions 23 000 15 000 8000 Réserves statutaires ou contractuelles 9500 

    Réserves réglementées 2450 

    Autres réserves 11 655 

Install. techniques, matériel & out. Indus. 45 000 36 000 9000 Résultat de l’exercice (bénéfice ou perte) 9550 

Autres immobilisations corporelles 4000 1700 2300 Provisions pour hausse des prix 4600 

Participations (1) 19 530  19 530 Provisions pour investissement (N-3) 900 

Créances rattachées à des participations (2) 2300  2300 TOTAL I 61 155 

Autres immobilisations financières 1500  1500 Provisions pour risques et charges  

    Provisions pour risques & Charges 5000 

TOTAL I 108 280 52 790 55 490 TOTAL II 5000 

Actif circulant    DETTES  

Stocks de marchandises 28 765  1500 27 625 Dettes financières  9000 

Avances et acomptes versés sur commandes 600  600 Autres dettes financières 7200 

Créances clients et comptes rattachés 10 600 600 10 000 Avances et acomptes reçus sur commandes  

Autres créances 2600  2600 Dettes fournisseurs et comptes rattachées 12 300 

 Disponibilités 2500  2500 Dettes fiscales et sociales 8800 

TOTAL II 45 065 2100 42 965 TOTAL III 32 300 

TOTAL ACTIF 153 345 54 890 98 455 TOTAL PASSIF 98 455 

(1) Titres SA Jupiter 31 500 acquis à 620 € 

(2) Société Jupiter 

Cette société ne détient que des éléments d'actif nécessaires à l'exploitation. Le poste Titres de participation, concerne 

uniquement la société JUPITER (70 % du capital de JUPITER). L'assemblée des associés a décidé la mise en paiement d'un 

dividende de 40 € par action.  A la suite des négociations en vue de la fusion, les plus-values latentes s'élèvent à :   

 30 000 K€, sur les éléments non amortissables, y compris la valeur du fonds commercial et l'éventuelle plus ou 

moins-value sur Titres de participation JUPITER. 

 1 760 K€, pour les éléments amortissables. 

Travail à faire :   

1. Déterminer la valeur mathématique intrinsèque des titres de chaque société, en tenant compte des éléments ci-

dessous : 

Pour le calcul de l'actif net comptable corrigé, il sera tenu compte de la fiscalité latente sur les plus-values des actifs 

amortissables et de la fiscalité  différée sur les provisions réglementées et les actifs fictifs (taux 331/3%). Arrondir 

la valeur mathématique à l’euro le plus proche.   

 

2. D'autre part, le calcul de la parité, établie à partir de différents critères, autres que celui de l'actif net comptable 

corrigé, ont permis d'arrêter un rapport d'échange de : 3 actions JUPITER contre 5 actions PAUL sans soulte.  

  

 Vérifier si cette parité est basée uniquement sur l'actif net corrigé. 

 Calculer l'augmentation de capital chez la société absorbante. 

 Justifier le choix de la valeur d’apport. 

 Calculer et analyser la prime de fusion. 

 Indiquer le traitement comptable et fiscal du résultat de fusion sur l’annulation des titres JUPITER 

détenus par la société PAUL.  On retiendra par hypothèse une valeur réelle de JUPITER égale à l’actif net 

comptable corrigé.   

 

3. Comptabiliser les opérations de fusion chez la société absorbante.   

4. Comptabiliser les opérations de fusion chez la société absorbée. 
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EXERCICE 11 
 
La société Marval est, à l’origine, une affaire familiale fondée en 1960 par Bernard Dumas. Cette entreprise réalisait alors son 
chiffre d’affaires pour le compte de grandes entreprises industrielles régionales qu’elle équipait en matériel de levage et de 
manutention (ponts roulants, chariots, palans…..). Transformée en société anonyme en 1980, cette société a maintenu son 
caractère familial jusqu’en N-3. En N-2, Antoine Dumas, dirigeant de la société, a ouvert son capital à une autre société de la 
région (la société Rémoise de Construction : SRC), spécialisée dans la construction de bâtiments industriels et dans leur 
équipement. Dirigée aujourd’hui par Pierre Valois, la société voit son capital contrôlé par la SRC pour 60 % et par la famille 
Dumas pour 40 %. 
La société a, sous l’égide de la SRC, élargie son activité vers l’étude et la construction d’unités industrielles. Elle est impliquée 
dans une activité de bureau d’études et exerce, de plus, un rôle de main-d’œuvre dans la réalisation des unités commandées. 
La société SRC détient depuis le 1er mars N-2, 60 % de la SA MARIN. Ces 9000 actions ont été acquises pour 495 000 €. La 
société SRC est détenue à 80 % par la SA PLAST. 
Il est envisagé une fusion des deux sociétés : La SA SRC absorberait la société SA MARIN, sur la base d’une évaluation au 31 
décembre N. Les frais de relatifs à la fusion (conseils, communication, publicité….) qui d’élèvent à 2000 € HT seront imputés 
sur la prime de fusion. 
Le rapport d’échange serait de 8 actions SRC contre 6 actions MARIN. 
Il vous est remis les bilans de ces deux sociétés, établis au 31 décembre N Ainsi que des informations complémentaires. 
 
 
Travail à faire : 
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EXERCICE 12 

 
Il est envisagé de fusionner en janvier 2008, la société anonyme MICHEL, société au capital de 30 000 actions de 200 euros 
dont 80 % du capital appartient à la société PAUL INDUSTRIES et la société par actions simplifiée BERNARD, société au capital 
de 20 000 actions de 150 euros dont 60 % du capital appartient depuis le 1er janvier 2004 à la société MICHEL. Les titres 
BERNARD avaient été alors acquis 3 000 000 € par la société MICHEL. 
Au moment de cette prise de participation, un écart d’acquisition (goodwill) avait été constaté pour 600 000 € alors qu’aucun 
écart d’évaluation n’avait été dégagé sur les actifs de la société BERNARD. 
La société MICHEL absorbera avec effet au 1er janvier 2008 la société BERNARD. Pour les besoins de la fusion, les actions de 
la société MICHEL sont évaluées à 400 € et ceux de la société BERNARD à 300 € l’unité. Le bilan (simplifié) au 31 décembre 
2007 de la société par actions simplifiée BERNARD vous est fourni en annexe. 
 
Travail à faire : 
 

1. Déterminer le nombre d’actions que la société MICHEL devra émettre pour effectuer l’absorption de la société 
BERNARD. 

2. Passer dans le journal de la société MICHEL les écritures d’absorption de la société BERNARD. 
3. Dans le cas où vous devriez établir une situation consolidée du groupe PAUL INDUSTRIES après la fusion, préciser 

quelle écriture de retraitement il serait nécessaire de comptabiliser à la suite de la fusion. On ne présentera 
cependant pas d’écriture pour constater la variation des intérêts minoritaires. 

 
Annexe 

Bilans (simplifiés) de la société BERNARD au 31 décembre 2007 
 

Immobilisations incorporelles 1 200 000 Capital 3 000 000 

Immobilisation corporelles 3 300 000 Réserves  1 600 000 

Immobilisations financières 100 000 Résultat 200 000 

Stocks 1 900 000 Provisions 120 000 

Créances 1 800 000 Dettes financières 1 000 000 

Liquidités 100 000 Autres dettes 2 480 000 

TOTAL 8 400 000 TOTAL 8 400 000 

 
EXERCICE 13 

La société Lasker a un capital social de 500 000 € divisé en actions de 100 € de valeur nominale. La valeur mathématique est 

de 200 €. Elle décide d’augmenter son capital par apports en numéraire par la création de 1000 actions nouvelles au prix 

d’émission de 180 € totalement libérées. 

 Travail à faire : 

1. Calculez la valeur du droit de souscription 

2. Enregistrez les écritures d’augmentation de capital 

 

EXERCICE 14 

La société Réti a un capital social de 400 000 € divisé en 10 000 actions de 40 €. Les capitaux propres ont une valeur de 

800 000 €. Elle décide d’incorporer une partie des réserves au capital par création d’actions gratuites à hauteur d’une action 

gratuite pour 10 actions anciennes. 

Travail à faire : 

1. Calculez le nombre d’actions gratuites. 

2. Calculez la valeur du droit d’attribution. 

3. Enregistrez les écritures d’augmentation de capital. 
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EXERCICE 15 

La société anonyme Dimitri a un capital social de 100 000 € divisé en actions de 40 €. La valeur mathématique de l’action est 

de 200 €, à la date du 1er avril. Les dirigeants de la société envisagent une double augmentation simultanée de capital, le 15 

mai N. 

 Par apport en nature de la SA Chotasko : des constructions évaluées à 4 000 000 € ; 

 Par apport en numéraires 10 000 actions nouvelles libérées de moitié, émises à 150 €. 

 

Travail à faire : 

 

1. Quel est le nombre d’actions, en nature, créées ? 

2. Quel est la valeur du droit de souscription ? 

3. Enregistrer les écritures d’augmentation du capital à la date du 15 mai. 

 

EXERCICE 16 

Le capital de la SA Geoffroy est composé de 100 000 actions de 200 € de valeur nominale. Au début de l’exercice N, la Direction 

fait étudier les modalités d’une augmentation de capital. Le cours en bourse de l’action est alors de 600 €. Les services 

comptables et financiers de la société envisagent l’hypothèse suivante : 

 Augmentation de capital par apport de 18 000 000 € en numéraires, prime d’émission comprise. La valeur 

théorique du DPS s’élèvera à 80 €. 

 Ensuite, augmentation de capital par incorporation d’une partie de la réserve facultative. Le capital sera porté à 

32 500 000 €. Les actions gratuites seront attribuées à tous les actionnaires (anciens et nouveaux). 

 

Travail à faire : 

1. Calculez le prix d’émission des actions nouvelles, 

2. Quel doit être le montant des réserves à incorporer au capital ? 

3. Calculez la valeur théorique du droit d’attribution. 

4. En définitive, la société préfère que les deux opérations aient lieu simultanément. Le capital sera porté à 32 

millions d’euros seulement. Le prix d’émission des actions de numéraires sera de 400 €. La valeur boursière 

théorique des actions, après la double augmentation, sera égale à 475 € : 

 Calculez la valeur théorique du DA et du DPS, 

 Quel sera le montant des réserves à incorporer au capital dans ce cas ? 

 Enregistrez cette opération dans l’hypothèse d’une libération du minimum légal. 

 

EXERCICE 17 

La société Gutman a un capital de 30 000 actions de valeur mathématiques 100 €. Elle envisage de procéder le 30 avril à une 

double augmentation de capital réalisée comme suit : 

 Par incorporation d’une partie des réserves statutaires avec création de 5000 actions gratuites de VN = 20 € ; 

 Par émission de 25 000 actions de numéraires émises à 80 € et libérées du minimum légal. Toutes les actions sont 

souscrites et libérées du montant appelé le 30 avril par versements à la banque de la société. 

Les frais des diverses augmentations sont réglés par chèque le 10 mai pour un montant de 12 000 € ; ils sont imputés sur la 

prime d’émission. 

Travail à faire : 

1. Déterminez la valeur théorique des DS et des DA attachés à chacune des 30 000 actions anciennes. 

2. Passez les écritures d’augmentation de capital et de règlement des frais. 
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EXERCICE 18 

Plusieurs opérations ont affecté les capitaux propres de la société Ludwig cotée en bourse, à la valeur de 350 €. Au 15 juin N, 

le capital était composé de 1 000 000 d’actions de valeur nominale 50 €. 

 Le 15 juillet N, des associés ont accepté la conversion au capital de leur compte courant de 899 500 € de capital. 

Après avoir entendu le rapport spécial du commissaire aux comptes, L’AGE a accepté la valeur de 350 € pour la 

conversion de créance. 

 Le 31 juillet N, à l’échéance d’un emprunt obligataire convertible en actions, les porteurs de 4000 obligations de 

valeur nominale 1000 € ont accepté la conversion sur la base de 3 actions contre une obligation. Ces obligations 

ont été émises et sont remboursables à la VN. Le cours de l’action à cette date était de 350 €. 

 Le 25 septembre N, la société Ludwig émet 10 000 BSA pour un montant unitaire de 100 €, chaque bon donnant 

le droit de souscrire à une augmentation de capital en décembre N, au prix d’émission de 300 €. 

 

Travail à faire : 

1. Calculez le nombre d’actions à remettre aux associés. 

2. Présentez l’écriture d’augmentation du capital. 

3. Justifiez le choix des obligataires. 

4. Présentez l’écriture de conversion de cette créance en actions. 

5. Quel est le cours de l’action au 25 septembre N, au-dessous duquel un souscripteur de bons n’aura pas intérêt à 

les utiliser ? 

6. Présentez l’écriture d’émission des bons. 

 

EXERCICE 19 

Jacques, gérant de la SARL Harico, envisage de porter le capital de sa société à 3 000 000 €, en combinant les quatre 

opérations suivantes : 

 Emission de 3000 nouvelles parts sociales de 100 € souscrites à 160 €, 

 Compensation d’une créance du fournisseur Magok : 630 000 €, 

 Paiement des trois quarts du dividende de N en parts sociales, 

 Incorporation « d’autres réserves » pour le solde. 

 

Le nombre de parts sociales anciennes est de 20 000 et la valeur nominale est de 100 €. La valeur mathématique avant 

l’augmentation de capital est de 240 €. 

Les porteurs de 15 000 parts sociales acceptent qu’une partie de leur dividende, soit 6 € par part, soit payé en parts sociales. 

 

Travail à faire : 
 

1. Calculez la valeur théorique des droits d’attribution et des droits de souscription des actions anciennes. 
2. Enregistrez dans les livres de la SARL Harico les écritures comptables correspondantes. 
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EXERCICE 20 

La société Baffard souhaite renforcer sa structure financière, en procédant de façon simultanée à une augmentation de capital 
en numéraire et à une incorporation de réserves. La société a été créée il y a 5 ans, et avait émis à l’époque 100 000 actions 
à 10 €. Depuis, aucune opération sur le capital n’a eu lieu. Ses dirigeants s’interrogent sur les modalités de mise en œuvre de 
ces deux opérations. La société est valorisée pour 6 M€ et est à la recherche de financements externes à hauteur de 3 M€. 
Elle souhaite également rassurer ses banquiers en incorporant au capital une partie de ses réserves, à hauteur de 800 K€. Le 
financement externe peut être assuré par un prêt à hauteur de 1 M€. Pour le reste, elle devra procéder à une augmentation 
de capital. Monsieur Baffard, son PDG, dispose de 60 % du capital. Il n’a cependant pas de liquidités pour participer à 
l’augmentation de capital en numéraire, dont il souhaite que la dilution du capital qu’elle entraînera ne fasse pas tomber sa 
participation au-dessous de 50 %. 
 
Capitaux propres de Baffard (après affectation du résultat) : 
 

 Capital :  1 000 000 € 

 Réserve légale : 100 000 € 

 Réserves : 1 100 000 € 
 
Travail à faire : 
 

1. Si les actions de numéraire sont émises à 50 €, quelle sera la valeur de l’action après les deux opérations ? Quelle 
fraction du capital M. Baffard détiendra ?  

2. A quel prix doivent être émises les actions de numéraire pour que M. Baffard détienne 50 % du capital après 
l’opération ?  

3. Comment se structurent les capitaux propres de la société après ces deux opérations (émission des actions de 
numéraire à 50 €) ? 

 

EXERCICE 21 

La société Lemen a connu ces dernières années de graves difficultés financières Afin de repartir sur de bonnes bases, son 
PDG, Monsieur Germa, décide de procéder à une réduction de capital, suivie d’une double augmentation de capital 
simultanée, par conversion de créances et apport en numéraires. Les actionnaires renoncent à leur droit préférentiel de 
souscription. Avant ces opérations, le bilan de la société se présente comme suit : 
 

 

Le capital de la société se compose de 100 000 actions, dont 75 000 détenues par Monsieur Lemen, son fondateur.  
La valeur de marché des capitaux propre de la société, compte tenu de ses perspectives, et avant recapitalisation, est estimée 
à 1 575 K€.  
La réduction de capital, qui doit faire disparaître le report à nouveau négatif, se fera par diminution du nombre d’actions, en 
imputant d’abord les pertes accumulées sur les réserves. La réserve légale (200 K€) ne sera pas touchée.  
L’augmentation de capital en numéraire se fera par l’émission de 20 000 actions, entièrement souscrites par Monsieur Germa.  
L’augmentation de capital par conversion des créances porterait sur une dette auprès du Crédit Mutuel de Bretagne (2 M€) 
et sur une dette envers un fournisseur (460 K€). À l’issue de ces différentes opérations :  
 
Travail à faire : 

1. De combien d’actions sera composé le capital de la société ?  

2. Quelle est la structure de l’actionnariat de la société ?  

3. Présenter le bilan de la société. 
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EXERCICE 22 

Une société anonyme SM1 détient 80 % du capital de la société anonyme A qui détient elle-même 10 % du capital de la 

société anonyme B. La société B est détenue à 90 % par une société anonyme SM2. 

Les deux sociétés anonymes A et B décident de fusionner à la date du 1er janvier N+1. 

Les activités industrielles et commerciales de la société B sont complémentaires à celle de la société A. Le protocole de fusion 

prévoit que les bilans arrêtés au 31/12/N, après affectation du résultat, seront pris pour base du contrat, en tenant compte 

du rapport d’évaluation pour certains biens dont la valeur réelle est différente de celle qui figure en comptabilité. La fiscalité 

différée figure dans le traité d’apport. 

Pour déterminer la parité d’échange, les titres seront évalués sur la base d’une valeur multicritère (ANCC, Goodwill, Multiple 

EBE, ….). La valeur réelle des titres retenus est de : 

 252 € pour la société A 

 170 € pour la société B 

La parité a été fixée après négociation à 2 actions A contre 3 actions B avec versement d’une soulte. La société absorbante 

procédera à l’annulation de ses actions propres apportées par l’absorbée. Cette fusion sera placée sous le régime de faveur 

des fusions (article 210A du CGI). 

Les frais externes d’un montant de 12 000 € HT (conseils, honoraires, ….) relatifs à cette fusion seront imputés sur la prime 

de fusion. Le traité de fusion prévoit la reconstitution chez l’absorbante de la subvention d’investissement non encore 

imposée. Vous disposez des informations suivantes : 

Bilan de la société A (capital de 40 000 actions à 40 €) 

ACTIF Brut A&D VNC PASSIF Net 

ACTIF IMMOBILISE    CAPITAUX PROPRES  

Frais d’établissement 120 000 80 000 40 000 Capital social 1 600 000 

Fonds commercial (1) 70 000  70 000 Prime d’émission 150 000 

Brevets 200 000 60 000 140 000 Réserve légale 93 000 

Terrains (2) 450 000  450 000 Réserve fluctuation des cours 80 000 

Constructions (3) 6 400 000 3 200 000 3 200 000 Autres réserves 2 800 000 

Matériel (4) 3 200 000 1 330 000 1 870 000 Provisions réglementées (5) 650 000 

Titres – actions A 315 000  315 000 Subvention d’investissement 25 000 

Titres – autres Immos fi 35 000  35 000   

    PROVISIONS POUR R&C 65 000 

ACTIF CIRCULANT    DETTES  

Stocks 290 000 60 000 230 000 Emprunts 1 100 000 

Créances clients 357 000 40 000 317 000 Dettes fournisseurs 270 000 

Autres créances 34 000  34 000 Autres dettes 160 000 

Disponibilités 262 000  262 000   

Charges à répartir 30 000  30 000   

TOTAL ACTIF 11 763 000 4 770 000 6 993 000 TOTAL PASSIF 6 993 000 

 

 (1) évalués à 390 000 € 

 (2) évalués à 700 000 € 

 (3) évalués à 4 100 000 € 

 (4) évalués à 1 690 000 € 

 (5) Provisions pour hausse des prix 250 000 € et amortissements dérogatoires 400 000 € 

 (6) Frais d’émission d’emprunt 

 La société A détient 3 000 actions B acquises 105 € soit 315 000 € le 01/01/N-4 

 


