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Description Finalité

est amené à exercer ceux-ci alors que la valeur de la société a fortement chuté. L'émission de warrants est par ailleurs plus lourde sur le plan technique, ... 
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Avocats Advocaten



Ratchet et conversion d’actions 03 mai 2019



La possibilité de créer des actions avec droit de conversion, spécialement utilisé pour le mécanisme du ratchet offre de multiples possibilités de créer un équilibre juste et évolutif entre les actionnaires.



Description Le ratchet est un mécanisme qui consiste à créer des actions d’une catégorie particulière, chaque action bénéficiant, en cas d’émission d’actions nouvelles à un prix de souscription inférieur, d’un droit de conversion automatique en un nombre d’actions ordinaires ou préférentielles supérieur, fixé en fonction d’un ratio entre le prix de souscription initial et le nouveau prix de souscription. La base de ce mécanisme est donc un système de conversion d’actions d’une classe déterminée en actions ordinaires ou d’une autre classe sans augmentation du capital, et donc par un nivellement du pair comptable ou de la valeur nominale de l’ensemble des actions au moment de la conversion.



Finalité Le mécanisme du ratchet est à l’origine conçu dans un contexte de sociétés « start-up » ou « high-growth » relevant de secteurs innovants, où la valorisation de la société est généralement délicate et loin d’être une science exacte. Les négociations entre la société, les fondateurs et les investisseurs sont dans ce cadre facilitées : le mécanisme de « ratchet » permet en effet de protéger cet investisseur contre une valorisation excessive de la société au moment de son entrée dans le capital, et que ferait par hypothèse apparaître un tour de financement ultérieur. Le mécanisme de conversion est cependant utilisable à de multiples autres fins : • • • •



la conversion peut donner lieu à une multiplication mais aussi une division du nombre d’actions ; la conversion d’actions préférentielles peut être prévue purement et simplement après un certain délai ; le mécanisme peut servir à préserver un pourcentage de détention d’un actionnaire fondateur nonobstant des augmentations de capital ; la conversion peut être conditionnée par la réalisation de certains « milestones » par les fondateurs, ou le défaut de réalisation de ces « milestones », etc…



Lime SCRL - CVBA Rue de la Senne 19 Zennestraat Bruxelles 1000 Brussel BE 0685 607 381 +32 (0)2 348 43 60 [email protected] www.lime.law



Avocats Advocaten



Licéité Cette technique de conversion est parfaitement licite en droit belge*. La pratique belge a certes parfois préféré utiliser l’émission de warrants pour permettre d’opérer la conversion. Ces instruments ont toutefois suscité des difficultés lorsque le titulaire est amené à exercer ceux-ci alors que la valeur de la société a fortement chuté. L’émission de warrants est par ailleurs plus lourde sur le plan technique, et moins en ligne avec les objectifs poursuivis par les actionnaires. Ce mécanisme de conversion est aussi susceptible de s’appliquer aux SRL régies par le nouveau Code des sociétés et des associations.



Mise en œuvre En pratique, la mise en place du mécanisme consiste simplement à : • •



organiser l’émission d’une catégorie d’actions comportant intrinsèquement un mécanisme de conversion en cas de réalisation de certaines conditions déterminées ; donner pouvoir au conseil d’administration de la société de faire constater authentiquement, le moment venu, la réalisation des conditions, la conversion effective et les modifications statutaires qui en résultent, en vertu de la décision initiale ayant créé les actions concernées.



* Pour d’avantage de précisions : T. TILQUIN et V. SIMONART, « Le ‘’ratchet’’ », in Mélanges J. Kirkpatrick, Bruxelles, Bruylant, 2004, pp. 275 et s.



Pour davantage d’informations, n’hésitez pas à contacter : Thierry Tilquin [email protected]



Maïka Bernaerts [email protected]
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Produktbeschreibung Product description Description 

CitronensÃ¤ure; Aroma. Ingredients: dextrose (89%), maltodextrin, anti- caking agent: magnesium salts of fatty acids; acid: citric acid; flavouring. 1570 kJ. 369 kcal.










 








DESCRIPTION 

PATE A POLIR LUXORÂ® GRISE, POLISSAGE SUR OR GRIS, PLATINE OU ARGENT. Pain cylindrique de 110 grammes avec gaine de protection plastique. FABRICATION 100% FRANCAISE. Description de la pÃ¢te Ã  polir LUXORÂ® grise. La pÃ¢te Ã  polir LUXORÂ® grise a Ã©










 








DESCRIPTION 

mÃ©taux : mÃ©taux prÃ©cieux (Or, argent, platine...), mÃ©taux cuivreux (Bronze, laiton, cuivre, ... Utilisation recommandÃ©e avec disques coton techniques de type : â†’. Disque MERARD TPB. â†’. Disque ... PÃ¢te LUXORÂ® jaune â€“ pÃ¢te de super finiti










 








Description 

as an accumulator. ... ing service items: ... System that is U.L.-listed and is certified to meet the requirements of SAE J2210 to service R-134a air conditioning.










 








Produktbeschreibung Product description Description du 

September 2003 on genetically modified food and feed concerning the traceability and labelling of ... Holzmattenstrasse 22, D- 79336 Herbolzheim, Germany.










 








Produktbeschreibung Product description Description du 

September 2003 über genetisch veränderte Lebensmittel und Futtermittel und Verordnung (EG) Nr. ... Holzmattenstrasse 22, D- 79336 Herbolzheim, Germany.










 








Produktbeschreibung Product description Description du 

mit Orangen-, Passionsfrucht-, Zitronen-,. Kirsch-, Ananas- und Himbeergeschmack flavoured with orange, passion fruit, lemon, cherry, pineapple and raspberry.










 








Produktbeschreibung Product description Description du 

Orangen- und Beeren Geschmack greenish-yellow, orange and red coloured hardboiled candies made of isomalt and maltitol syrup with lime, orange and berry.










 








Produktbeschreibung Product description Description du 

September 2003 on genetically modified food and feed concerning the traceability and labelling of genetically modified organisms and the traceability.










 








Produktbeschreibung Product description Description du 

Sesamsamen und daraus gewonnene Erzeugnisse/ Sesame seeds and products thereof/ Graines de sésame et produits à base de graines de sésame.










 








description: description: materiales: materials: matÃ©riaux 

OPCIONES / OPTIONS / OPTIONS. BRAZO / ARM / BRAS. 20. 11. 27. OP.1. Apoyabrazos de madera. Wood armrest. Accoudoires en bois. p-25. PATAS / LEGS / ...










 








399 - Description 

Magazine of Concrete Research, 46(167), 113â€“23. Chloride ions mitigate the sulfate attack on plain cements but have ...... The salt weathering of concretes was.










 








ic description 

TDA9361 : TV signal processor - Teletext decoder with embedded Âµ-Controller. TDA9381 : TV ... Linear RGB or YUV input with fast blanking for external RGB/YUV sources. .... ADC 1 : For program sorting in ATSS (High Impedance). Key-in. 7.










 








Aesthetics - Description 

Villard de Honnecourt, the 13th-century cathedral builder from Picardy, gave us an .... for their beauty, wrote in his book The Logic of Form [21] that â€œtruly the most .... This â€œthere's no accounting for tasteâ€� is an idle avoidance tactic, ser










 








Untitled - Description 

nummulitids or tubes of the serpulid genus Ditru. Coarse-grained quartz beds may also occur. Shell gravel beds are often found to be associated w stone layers.










 








410 - Description 

In: DeHayes, S.M. and Stark, D. (eds) Petrography of cementitious materials, ASTM STP 1215. American Society for Testing and Materials, Philadelphia,. USA.










 








Untitled - Description 

open connection with an Indo-Pacific-Atlantic Seaway across the. Mediterranean and a pronounced circum-equatorial current System. Six new Species are ...










 








Untitled - Description 

Dec 28, 2015 - Cisco Business Edition 6000 ..... States and local country laws governing import, export, transfer and use. ..... English (United States) Greeting.










 








Untitled - Description 

In this section, you will configure the BRl cluster for URI call routing to the HQ and BR1 .... Step 22 Repeat the test calls between the BR1 and BB clusters in both ...










 








Encryption - Description 

around 30 years. AES was also thoroughly analyzed ..... Explain the role of CAPF, external CAs, MICs and LSCs, CTLs, and Cisco CTL client. â–« Explain the PKI ...










 








Untitled - Description 

Civilization: The Board Game introduces six new .... market board designated for Harbors ..... Playtesters: Alex Davy, Chris Gerber, Christopher Hosch,.










 








Untitled - Description 

NeogÃ©nico da bacia do Tejo, correlaÃ§Ãµes", STRDA/ C/ CEN/ 556/92 (JNICT), continued under the Project "PRAXIS XXI 2/ 2.1/ CTA/. 106/94" ... Butt A.A. 1966.










 








Reliability - Description 

Find the expected value and the variance of the exponential distribution, p(x) ... of dispersion of a random variable (x) is the positive square root of its variance.










 








Untitled - Description 

Jul 1, 1994 - SOUTH MORAVIA (Czech Republic). 1000 km. Text-fig. ... Derivatio nominis: Alcoholicus, a, um: alcoholic; alludes to the great abundance of ...
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