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L’anticipation de I'apport de trésorerie pour I'exécution du plan doit étre recommandée au
créancier qui souhaite bénéficier du privilege d’argent frais.

Mots clefs : exécution du plan —apport de trésorerie — privilege — modification du plan -

Préconisée par la directive « restructuration et insolvabilité » du 20 juin 2019, I'instauration
d’un privilege dit « d’argent frais » ou « post money » a pour but d’inciter de nouveaux
préteurs a contribuer, par des apports en trésorerie, au financement du plan. Sera ainsi
facilitée non seulement I'exécution mais aussi I'adoption du plan de sauvegarde ou de
redressement, celle-ci étant subordonnée a I'existence d’une « possibilité sérieuse pour
I’entreprise d’étre sauvegardée »*, ce qui suppose un projet de plan sérieux?. Or ce caractére
sérieux s’apprécie, notamment, au regard des « moyens de financement disponibles ». Au
regard des textes applicables, le sort de la créance née de ces apports en trésorerie doit étre
appréciée selon que ce financement a été anticipé, ou non, lors de la préparation du plan.

| - Le financement anticipé lors de la préparation du plan

Chacun sait que les créances résultant des apports en trésorerie « des personnes qui se sont
engagées a les effectuer pour I'exécution du plan » de sauvegarde® ou de redressement
judiciaire* bénéficient d’un privilége qui a vocation a s’exercer dans une procédure collective
ultérieure, ce qui suppose I’échec du plan qui a été ainsi financé. Outre leur objet et finalité,
ces créances doivent étre mentionnées dans le projet de plan® et dans le plan adopté®.

S’il est trop t6t pour apprécier I'efficacité de ce privilege’, son rang a pu étre jugé «peu
attractif au regard du risque qui devra étre pris par le banquier»®, étant rappelé que ces
créances bénéficient du privilege prévu au 2° du lll de I'article L. 622-17 du code de commerce
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ou, en cas de liquidation judiciaire subséquente, trés certainement plus fréquente, du 8me
rang selon I'article L.643-8 de ce méme code.

Toutefois est relevée comme étant attractive la disposition en vertu de laquelle ces créances
ne peuvent faire I'objet de remises ou de délais qui n'auraient pas été acceptés par les
créanciers concernés®. Elle pourrait inciter les banques « a accorder de nouveaux crédits, sur
de courtes durées » aux entreprise en difficulté®.

En effet, cette disposition peut étre interprétée de deux manieres. Insérée dans |'article L.
626-20 du code de commerce, elle signifie que ces créances échappent au plan financé,
I’'apporteur ne pouvant pas se voir imposer de délais. Cependant, le plan ne visant que le
réglement du passif soumis a déclaration, ces créances y échappent, soit parce qu’elles sont
considérées comme des créances postérieures privilégiées, soit parce qu’elles naftront au
cours de I'exécution du plan.

C’est pourquoi une seconde interprétation pourrait étre retenue donnant toute sa portée a
cette disposition dans I'hypothése de I'échec du plan de sauvegarde qui conduirait a
I'ouverture d’un redressement judiciaire : I'apporteur d’argent frais pour financer le plan
échapperait aux délais et remises du plan de redressement adopté a I'occasion de cette
procédurell. Sa situation sera incontestablement plus favorable que celle d’un créancier
postérieur privilégié qui n’échappera pas aux dispositions du nouveau plan.

Il - Le financement non anticipé mais nécessaire a I’exécution du plan

De maniere théorique, la question ne devrait pas se poser. En effet, si le plan a été adopté,
c’est qu’il était sérieux et que les moyens de financement disponibles ont été jugés suffisants.
Cependant, ce besoin de financement n’est pas a exclure et devrait étre difficile a satisfaire
pour deux raisons.

D’une part, le privilege ne pourra pas étre reconnu au créancier, sauf a procéder a une
modification du plan. En effet, en vertu des dispositions de I’alinéa 3 de I'article L.626-26 du
code de commerce, le privilege bénéficie « aux apports de trésorerie des personnes qui se
sont engagées a les effectuer pour I'exécution du plan modifié par le tribunal dans les mémes
conditions » que celles applicables aux apports prévus dans le plan initial. Il faut donc
comprendre qu’en dehors d’une modification du plan intégrant ce nouvel apport, le créancier
est exclu du privilége!?.

D’autre part, la situation de I'entreprise ne favorisera pas cet apport, notamment de la part
des banques. La cotation de la Banque de France qui apprécie la capacité de I'entreprise a
respecter ses engagements financiers ainsi que les regles prudentielles Bale Ill conduisant a
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limiter le risque crédit pris par les établissements financiers devraient les conduire a la
prudence, ce d’autant qu’ils ne bénéficieront d’aucun privilege de procédure.



