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TITRE PREMIER

VALEURS MOBILIÈRES

Article premier.

I. — Sont ajoutées au chapitre V du titre premier
de la loi n° 66-537 du 24 juillet 1966 sur les sociétés
commerciales une section III bis et une section IV ainsi
rédigées :

« Section III bis .

« Obligations avec bons de souscription d'actions,
obligations convertibles et échangeables.

« a) Obligations avec bons de souscription d'actions.

« Art. 339-1 -A. — L'assemblée générale extra
ordinaire, sur le rapport du conseil d'administration ou
du directoire, selon le cas, et sur le rapport spécial
des commissaires aux comptes , autorise l'émission
d'obligations avec un ou plusieurs bons de souscription
d'actions . Ces bons donnent le droit de souscrire des
actions à émettre par la société à un ou plusieurs prix
et dans les conditions et délais fixés par le contrat
d'émission ; la période d'exercice du droit de souscrip
tion ne peut dépasser de plus de trois mois l'échéance
d'amortissement final de l'emprunt .
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« Une société peut émettre des obligations avec
bons de souscription à des actions à émettre par la
société qui possède, directement ou indirectement, plus
de la moitié de son capital . Dans ce cas , l'émission
d'obligations doit être autorisée par l'assemblée générale
ordinaire de la société filiale émettrice des obligations
et l'émission des actions par l'assemblée générale extra
ordinaire de la société appelée à émettre des actions .

« L'assemblée générale extraordinaire se prononce
notamment sur les modalités de calcul du ou des prix
d'exercice du droit de souscription et le montant maxi
mum des actions qui peut être souscrit par les titulaires
de bons . Le montant du ou des prix d'exercice du droit
de souscription ne peut être inférieur à la valeur nomi
nale des actions souscrites sur présentation des bons .

« Sauf stipulation contraire du contrat d'émission ,
les bons de souscription peuvent être cédés ou négociés
indépendamment des obligations .

« Art. 339-1 -B. — Les actionnaires de la société
appelée à émettre des actions ont un droit préférentiel
de souscription aux obligations avec bons de souscription :
ce droit préférentiel de souscription est régi par les arti
cles 183 à 188 .

« L'autorisation d'émission par l'assemblée générale
extraordinaire emporte, au profit des titulaires des bons ,
renonciation des actionnaires à leur droit préférentiel de
souscription aux actions qui seront souscrites lors de la
présentation de ces bons .

« L'émission des obligations à bons de souscription
doit être réalisée dans le délai maximal de cinq ans à
compter de la décision de l'assemblée générale extra
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ordinaire . Ce délai est ramené à deux ans en cas de
renonciation des actionnaires à leur droit préférentiel de
souscription aux obligations avec bons de souscription.

« Art. 339-1 -C. — En cas d'augmentation du capi
tal, de fusion ou de scission de la société appelée à
émettre des actions , le conseil d'administration ou le
directoire peut suspendre l'exercice du droit de sous
cription pendant un délai qui ne peut excéder trois mois .

« Les actions souscrites par les titulaires de bons
de souscription donnent droit aux dividendes versés au
titre de l'exercice au cours duquel lesdites actions ont
été souscrites .

« Art. 339-1 -D. — A dater du vote de l'assemblée
générale extraordinaire de la société appelée à émettre
des actions et tant qu'il existe des bons de souscription
en cours de validité, il est interdit à cette société d'amortir
son capital ou de le réduire par voie de remboursement
et de modifier la répartition des bénéfices .

« Toutefois , la société peut créer des actions à
dividende prioritaire sans droit de vote à la condition de
réserver les droits des obligataires dans les conditions
prévues à , l'article 339- 1 -E.

« En cas de réduction de capital motivée par des
pertes et réalisée par la diminution du montant nominal
ou du nombre des actions , les droits des titulaires de
bons de souscription sont réduits en conséquence, comme
si lesdits titulaires avaient été actionnaires dès la date
d'émission des obligations avec bons de souscription d'ac
tions .
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Loi Sénat 37 . — 2

« Art. 339-1 -E. — A dater du voté de l'assemblée
générale extraordinaire de la société appelée à émettre
des actions, et tant qu'il existe des bons de souscription
en cours de validité, l'émission d'actions à souscrire
contre numéraire réservée aux actionnaires , l'incorpora
tion au capital de réserves, bénéfices ou primes d'émis
sion, et la distribution de réserves en espèces ou en titres
du portefeuille ne sont autorisées qu'à la condition de
réserver les droits des titulaires de bons de souscription
qui exerceraient leur droit de souscription.

« A cet effet, la société doit , dans des conditions
fixées par décret, permettre aux titulaires de bons de
souscription qui exercent le droit de souscription lié à
ces bons, selon le cas , de souscrire à titre irréductible
des actions ou d'obtenir des actions nouvelles à titre
gratuit , ou de recevoir des espèces ou des titres semblables
aux titres distribués dans les mêmes quantités ou propor
tions ainsi qu'aux mêmes conditions, sauf en ce qui
concerne la jouissance, que s'ils avaient été, lors desdites
émissions, incorporations ou distributions , des action
naires .

« Dans le cas d'émission de nouvelles obligations
avec bons de souscription ou d'obligations convertibles
ou échangeables , la société en informe les titulaires ou
porteurs de bons de souscription par un avis publié dans
des conditions fixées par décret, pour leur permettre,
s'ils désirent participer à l'opération, d'exercer leur droit
de souscription dans le délai fixé par ledit avis . Si la
période d'exercice du droit de souscription n'est pas
encore ouverte, le prix d'exercice à retenir est le premier
prix figurant dans le contrat d'émission . Les dispositions
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du présent alinéa sont applicables à toute autre opération
comportant un droit de souscription réservé aux action
naires .

« Toutefois, lorsque les bons ouvrent droit à la
souscription d'actions inscrites à la cote officielle d'une
bourse des valeurs ou à la cote du second marché, le
contrat d'émission peut prévoir, au lieu des mesures
mentionnées aux alinéas précédents, un ajustement des
conditions de souscription fixées à l'origine pour tenir
compte de l'incidence des émissions, incorporations ou
distributions, dans des conditions et selon des modalités
de calcul qui seront fixées par décret et sous le contrôle
de la commission des opérations de bourse.

« Art. 339-1 -F. — L'augmentation de capital résul
tant de l'exercice du droit de souscription ne donne pas
lieu aux formalités prévues aux articles 189, 191 , deuxiè
me alinéa, et 192 . Elle est définitivement réalisée du
seul fait du versement du prix de souscription accompa
gné du bulletin de souscription ainsi que, le cas échéant,
des versements auxquels donne lieu la souscription d'ac
tions de numéraire dans le cas prévu à l'article 339-1 -E.

« Dans le mois qui suit la clôture de chaque exer
cice, le conseil d'administration ou le directoire, selon
le cas, de la société constate, s'il y a lieu, le nombre et
le montant nominal des actions souscrites par les titu
laires de bons au cours de l'exercice écoulé et apporte
les modifications nécessaires aux clauses des statuts rela
tives au montant du capital social et au nombre des
actions qui le composent. Il peut également, à toute
époque, procéder à cette constatation pour l'exercice en
cours et apporter aux statuts les modifications correspon
dantes .
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« Lorsqu'en raison de l'une des opérations mention
nées aux articles 339-1 -E et 339-1 -G, le titulaire de bons
de souscription qui présente ses titres a droit à un nombre
d'actions comportant une fraction formant rompu, cette
fraction fait l'objet d'un versement en espèces selon des
modalités de calcul qui seront fixées par décret .

« Art. 339-1 -G. — Si la société émettrice des obli
gations est absorbée par une autre société ou fusionne
avec une ou plusieurs autres sociétés dans une société
nouvelle ou procède à une scission, par apport à des
sociétés existantes ou nouvelles , les titulaires de bons
de souscription peuvent souscrire des actions de la société
absorbante, de la ou des sociétés nouvelles . Le nombre
des actions qu'ils ont le droit de souscrire est déterminé
en corrigeant le nombre des actions de la société émet
trice auquel ils avaient droit par le rapport d'échange
des actions de cette dernière société contre les actions
de la société absorbante, de la ou des sociétés nouvelles,
compte tenu, le cas échéant, des dispositions de l'arti
cle 339-1-E.

« L'assemblée générale de la société absorbante, de
la ou des sociétés nouvelles statue, selon les conditions
prévues à l'article 339-1 -A, premier alinéa, sur la renon
ciation au droit préférentiel de souscription mentionné
à l'article 339-1 -B.

« La société absorbante, la ou les sociétés nouvelles
sont substituées à la société émettrice des actions pour
l'application des dispositions des articles 339-1-D à
339-1 -F.

« Art. 339-1-H. — Sont nulles les décisions prises
en violation des articles 339-1-A à 339-1 -G.
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« Art. 339-1 -1. — Les titulaires de bons de souscrip
tion peuvent obtenir communication, dans des conditions
fixées par décret, des documents sociaux, à l'exception
de l'inventaire, énumérés aux 1° et 2° de l'article 168
et concernant les trois derniers exercices de la société
émettrice des actions .

« Art. 339-1 -J. — Les bons de souscription d'actions
achetés par la . société émettrice des actions ainsi que
les bons utilisés pour les souscriptions d'actions sont
annulés .

« Art. 339-1 -K. — Les dispositions des articles
339- 1 -A à 339- 1 -J ci-dessus sont applicables à l'émission
d'obligations avec bons de souscription, attribuées aux
salariés au titre de la participation aux fruits de l'expan
sion des entreprises .

« b) Obligations convertibles en actions.

« Art. 339-1-L. — L'assemblée générale extraordi
naire, sur le rapport du conseil d'administration ou du
directoire, selon le cas , et sur le rapport spécial des
commissaires aux comptes relatif aux bases de conversion
proposées , autorise l'émission d'obligations convertibles
en actions auxquelles les dispositions de la section III
du présent chapitre sont applicables . Cette possibilité
d'émission ne s'étend pas aux entreprises nationalisées
ni aux sociétés d'économie mixte dont l'État détient
plus de la moitié du capital social, lorsque sa participation
à été prise en vertu d'une loi particulière. Sauf dérogation
décidée conformément à l'article 186 , le droit de sous
crire à des obligations convertibles appartient aux action
naires dans les conditions prévues pour la souscription
des actions nouvelles .
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« L'autorisation emporte, au profit des obligataires,
renonciation expresse des actionnaires à leur droit préfé
rentiel de souscription aux actions qui seront émises par
conversion des obligations .

« La conversion ne peut avoir lieu qu'au gré des
porteurs et seulement dans les conditions et sur les
bases de conversion fixées par le contrat d'émission de
ces obligations . Ce contrat indique soit que la conversion
aura lieu pendant une ou des périodes d'option déter
minées , soit qu'elle aura lieu à tout moment .

« Le prix d'émission des obligations convertibles
ne peut être inférieur à la valeur nominale des actions
que les obligataires recevront en cas d'option pour la
conversion .

« A dater du vote de l'assemblée et tant qu'il existe
des obligations convertibles en actions , il est interdit
à la société d'amortir son capital ou de le réduire par
voie de remboursement et de modifier , la répartition
des bénéfices . Toutefois , la société peut créer des actions
à dividende prioritaire sans droit de vote à la condition
de réserver les droits des obligataires dans les condi
tions prévues à l'article 339- 1 -M.

« En cas de réduction du capital motivée par des
pertes, par diminution, soit du montant nominal des
actions , soit du nombre de celles-ci, les droits des obli-;
gataires optant pour la conversion de leurs titres seront
réduits en conséquence, comme si lesdits obligataires
avaient été , actionnaires dès la date ! d'émission des
obligations .

« Art. 339-1 -M. -— A dater du vote ide l'assemblée
prévu à l'article précédent et tant qu'il , existe des obli
gations convertibles en actions , l' émission d'actions à
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souscrire contre numéraire, l'incorporation au capital de
réserves, bénéfices ou primes d'émission et la distribu
tion de réserves en espèces ou en titres du portefeuille
ne sont autorisées qu'à la condition de réserver les droits
des obligataires qui opteraient pour la conversion.

« A cet effet, la société doit , dans des conditions
fixées par décret, permettre aux obligataires optant
pour la conversion, selon le cas , de souscrire à titre
irréductible des actions ou d'obtenir des actions nou
velles à titre gratuit , ou de recevoir des espèces ou des
titres semblables aux titres distribués dans les mêmes
quantités ou proportions ainsi qu'aux mêmes conditions,
sauf en ce qui concerne la jouissance, que s'ils avaient
été actionnaires , lors desdites émissions , incorporations
ou distributions .

« Dans le cas d'émission d'obligations avec bons
de souscription, de nouvelles obligations convertibles
ou échangeables, la société en informe les obligataires
par un avis publié dans des conditions fixées par décret,
pour leur permettre d'opter pour la conversion dans
le délai fixé par ledit avis . Si la période d'option n'est
pas encore ouverte, la base de conversion à retenir
est la première base figurant dans le contrat d'émission .
Les dispositions du présent alinéa sont applicables à
toute autre opération comportant un droit de sous
cription réservé aux actionnaires .

« Toutefois , à la condition que les actions de la
société soient admises à la cote officielle d'une bourse
des valeurs ou à la cote du second marché, le contrat
d'émission peut prévoir au lieu des mesures mention
nées aux alinéas précédents , un ajustement des condi
tions de souscription fixées à l'origine pour tenir compte
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des émissions, incorporations ou distributions, dans des
conditions et selon des modalités de calcul qui seront
fixées par décret et sous le contrôle de la commission
des opérations de bourse.

« En cas d'émission d'actions à souscrire contre
numéraire ou de nouvelles obligations convertibles ou
échangeables si l'assemblée générale des actionnaires a
supprimé le droit préférentiel de souscription, cette
décision doit être approuvée par l'assemblée générale
ordinaire des obligataires intéressés . Cette disposition
n'est pas applicable aux délibérations prévues au premier
alinéa de l'article 208-1 .

« Art. 339-1 -N. — En cas d'émission d'obligations
convertibles en actions à tout moment, la conversion
peut être demandée pendant un délai dont le point de
départ ne peut être postérieur ni à la date de la première
échéance de remboursement ni au cinquième anniver
saire du début de l'émission et qui expire trois mois
après la date à laquelle l'obligation est appelée à rem
boursement. Toutefois, en cas d'augmentation du capital
ou de fusion, le conseil d'administration ou le directoire,
selon le cas, peut suspendre l'exercice du droit d'obtenir
la conversion pendant un délai qui ne peut excéder trois
mois .

« Les actions remises aux obligataires ont droit aux
dividendes versés au titre de l'exercice au cours duquel
la conversion a été demandée.

, « Lorsque, en raison de l'une ou de plusieurs des
opérations visées aux articles 339- 1-M et 339-1 -0, l'obli
gataire qui demande la conversion de ses titres a droit
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à un nombre de titres comportant une fraction formant
rompu, cette fraction fait l'objet d'un versement en
espèces dans les conditions fixées par décret .

« L'augmentation du capital rendue nécessaire par
la conversion ne donne pas lieu aux formalités prévues
aux articles 189 , 191 , deuxième alinéa, et 192 . Elle est
définitivement réalisée du seul fait de la demande de
conversion accompagnée, sauf application de l'article 190,
deuxième alinéa, du bulletin de souscription et, le cas
échéant, des versements auxquels donne lieu la souscrip
tion d'actions de numéraire dans le cas visé à l'arti
cle 339- 1 -M.

« Dans le mois qui suit la clôture de chaque exer
cice, le conseil d'administration ou le directoire, selon
le cas, constate, s'il y a lieu, le nombre et le montant
nominal des actions émises par conversion d'obligations
au cours de l'exercice écoulé et apporte les modifications
nécessaires aux clauses des statuts relatives au montant
du capital social et au nombre des actions qui le repré
sentent. Il peut également, à toute époque, procéder à
cette constatation pour l'exercice en cours et apporter
aux statuts les modifications corrélatives .

« Art. 339-1 -0. — A dater de l'émission des obliga
tions convertibles en actions, et tant qu'il existe de telles
obligations , l'absorption de la société émettrice par une
autre société ou la fusion avec une ou plusieurs autres
sociétés dans une société nouvelle est soumise à l'appro
bation préalable de l'assemblée générale extraordinaire
des obligataires intéressés . Si l'assemblée n'a pas
approuvé l'absorption ou la fusion, ou si elle n'a pu déli
bérer valablement faute du quorum requis, les dispositions
de l'article 321-1 sont applicables .
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Loi Sénat 37. — 3

« Les obligations convertibles en actions peuvent
être converties en actions de la société absorbante ou
nouvelle, soit pendant le ou les délais d'option prévus
par le contrat d'émission, soit à tout moment, selon le
cas . Les bases de conversion sont déterminées en corri
geant le rapport d'échange fixé par ledit contrat, par le
rapport d'échange des actions de la société émettrice
contre les actions de la société absorbante ou nouvelle ,
compte tenu, le cas échéant, des dispositions de l'arti
cle 339- 1 -M.

« Sur le rapport des commissaires aux apports, prévu
à l'article 193 ainsi que sur celui du conseil d'adminis
tration ou du directoire, selon le cas, et sur celui des
commissaires aux comptes, prévu à l'article 339- 1 -L,
l'assemblée générale de la société absorbante ou nouvelle
statue sur l'approbation de la fusion et sur la renoncia
tion au droit préférentiel de souscription prévue à l'ar
ticle 339- 1 -L, deuxième alinéa .

« La société absorbante ou nouvelle est substituée
à la société émettrice pour l'application des dispositions
des articles 339-1 -L, troisième et cinquième alinéas ,
339- 1 -M et, le cas échéant, de l'article 339- 1 -N.

« Art. 339-1 -P. — Sont nulles les décisions prises en
violation des dispositions des articles 339- 1 -L, 339-1 -M,
339- 1 -N et 339- 1 -0.

« Art. 339-1 -Q. — Les dispositions des articles
339- 1 -L à 339- 1 -P sont applicables à l'émission d'obli
gations convertibles en actions, attribuées aux salariés
au titre de leur participation aux fruits de l'expansion
des entreprises .
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« Art. 339-1 -R. — Lorsque la société émettrice
d'obligations convertibles est admise au règlement judi
ciaire, le délai prévu pour la conversion desdites obliga
tions en actions est ouvert dès l'homologation des propo
sitions concordataires et la conversion peut être opérée,
au gré de chaque obligataire, dans les conditions prévues
par ces propositions .

« c) Obligations échangeables contre des actions.

« Art. 339-1 -S. — Les sociétés dont les actions sont
inscrites à la cote officielle ou à la cote du second marché
d'une bourse de valeurs peuvent émettre des obligations
échangeables contre des actions dans les conditions
déterminées par les articles 339- 1 -T à 339- 1 -Z bis . Les
dispositions de la section III du présent chapitre sont
applicables à ces obligations .

« Art. 339-1 -T. — L'assemblée générale extraordi
naire des actionnaires , sur le rapport du conseil d'admi
nistration ou du directoire, selon le cas, et sur le rap
port spécial des commissaires aux comptes , autorise
l'émission d'obligations qui pourront être échangées
contre des actions déjà émises et détenues par des tiers
ou contre des actions créées lors d'une augmentation
simultanée du capital social . Dans ce dernier cas , les
actions sont souscrites soit par une ou plusieurs ban
ques , soit par une ou plusieurs personnes ayant obtenu
la caution de banques .

« Cette autorisation emporte renonciation des
actionnaires à leur droit préférentiel de souscription à
l'augmentation du capital .
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« A moins qu'ils n'y renoncent dans les conditions
prévues à l'article 186 , les actionnaires ont un droit
préférentiel de souscription aux obligations échangeables
qui seront émises . Ce droit est régi par les articles 183
à 188 .

« Art. 339-1 -U. — L'assemblée générale extraordi
naire doit approuver, sur les mêmes rapports que ceux
visés au premier alinéa de l'article précédent, la conven
tion conclue entre la société et les personnes qui
s'obligent à assurer l'échange des obligations après avoir
souscrit le nombre correspondant d'actions . Le rapport
spécial des commissaires aux comptes fait notamment
état de la rémunération prévue en faveur de ces per
sonnes .

« Art. 339-1 -V. — Le prix d'émission des obli
gations échangeables ne peut être inférieur à la valeur
nominale des actions que les obligataires recevront en
cas d'échange.

« L'échange ne peut avoir lieu qu'au gré des obli
gataires . Il est effectué dans les conditions et selon les
bases fixées par le contrat d'émission et par la conven
tion visée à l'article précédent . Il peut être demandé à
tout moment et jusqu'à l'expiration du délai de trois
mois qui suit la date à laquelle l'obligation est rem
boursable .

« Art. 339-1 -W. — Les personnes qui se sont obli
gées à assurer l'échange doivent, à compter de l'émission
des obligations et jusqu'à l'expiration du délai d'option,
exercer tous les droits de souscription à titre irréduc
tible et tous les droits d'attribution attachés aux actions
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souscrites . Les titres nouveaux ainsi obtenus doivent
être offerts , en cas d'échange, aux obligataires , à charge
pour ceux-ci de rembourser le montant des sommes
versées pour souscrire et libérer lesdits titres ou pour
acheter les droits supplémentaires nécessaires à l'effet de
compléter le nombre des droits attachés aux actions
anciennes , ainsi que l'intérêt de ces sommes si la conven
tion visée à l'article 339- 1 -U le stipule . En cas de rompus,
l'obligataire a droit au versement en espèces de la valeur
desdits rompus appréciée à la date de l'échange .

« Art. 339-1 -X. — Les action», nécessaires pour
assurer l'échange des obligations sont, jusqu'à réalisation
de cette opération, nominatives , inaliénables et insaisis
sables . Leur transmission ne peut être effectuée que sur
justification de l'échange .

« En outre, elles garantissent, à titre de gage, à
l'égard des obligataires , l'exécution des engagements des
personnes qui se sont obligées à assurer l'échange.

« Les dispositions des deux alinéas qui précèdent
sont applicables aux actions nouvelles obtenues par
application de l'article 339- 1 -W.

« Art. 339-1 -Y. — A dater du vote de l'assemblée
prévu à l'article 339- 1 -T, premier alinéa, il est interdit
à la société jusqu'à ce que toutes les obligations émises
soient échangées ou remboursables , d'amortir son capital
ou de le réduire par voie de remboursement et de
modifier la répartition des bénéfices . Toutefois, la
société peut créer des actions à dividende prioritaire
sans droit de vote.
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« En cas de distribution de réserves en titres, par
la société, au cours de la même période, les titres attri
bués du chef des actions nécessaires à l'échange sont
soumis aux dispositions de l'article 339-1-X, premier et
deuxième alinéas .

« Les titres doivent être remis aux obligataires, en
cas d'échange, à concurrence du nombre de titres cor
respondant aux actions auxquelles ils ont droit . Les
rompus éventuels font l'objet d'un versement en espèces
calculé d'après la valeur des titres à la date de l'échange .
Les dividendes et intérêts échus entre la date de la
distribution et la date de l'échange restent acquis aux
personnes qui se sont obligées à assurer l'échange.

« En cas de distribution de réserves en espèces ,
par la société, au cours de la période prévue à l'alinéa
premier ci-dessus , les obligataires ont droit, lors de
l'échange de leurs titres , à une somme égale à celle
qu'ils auraient perçue s'ils avaient été actionnaires au
moment de la distribution .

« Art. 339-1 -Z. — Entre l'émission des obligations
échangeables contre des actions et la date à laquelle
toutes les obligations auront été échangées ou rembour
sées , l'absorption de la société émettrice par une autre
société ou la fusion avec une ou plusieurs autres sociétés
dans une société nouvelle est subordonnée à l'appro
bation préalable de l'assemblée générale extraordinaire
des obligataires intéressés .

« Les obligations échangeables contre des actions
peuvent, dans ce cas , être échangées dans le délai prévu
à l'article 339- 1 -V, deuxième alinéa, contre des actions
de la société absorbante ou nouvelle reçues par les per
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sonnes qui se sont obligées à assurer l'échange. Les
bases d'échange sont déterminées en corrigeant le rap
port d'échange fixé par le contrat d'émission, par le
rapport d'échange des actions de la société émettrice
contre des actions de la société absorbante ou nouvelle .

« La société absorbante ou nouvelle est substituée
à la société émettrice pour l'application des dispositions
de l'article 339- 1 -Y et de la convention visée à l'ar
ticle 339- 1-U .

« Art. 339-1 -Z bis . — Sont nulles les décisions
prises en violation des dispositions des articles 339-1 -T,
339- 1 -U, 339- 1 -V, 339- 1 -Y et 339- 1 -Z.

« Section IV.

« Autres valeurs mobilières donnant droit à l'attribution
de titres représentant une quotité du capital.

« Art. 339-1 . — Une société par actions peut
émettre des valeurs mobilières donnant droit par conver
sion, échange, remboursement, présentation d'un bon ou
de toute autre manière, à l'attribution à tout moment ou
à date fixe de titres qui , à cet effet , sont ou seront émis
en représentation d'une quotité du capital de la société
émettrice .

« Les actionnaires de cette société ont proportion
nellement au montant de leurs actions un droit de préfé
rence à la souscription de ces valeurs mobilières .

« Le droit préférentiel de souscription mentionné
au deuxième alinéa est régi par les articles 183 et 186 à
186-4 .
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« Toute clause prévoyant ou permettant la conver
sion ou la transformation de valeurs mobilières représen
tatives d'une quotité du capital en autres valeurs mobi
lières représentatives de créances est nulle .

« Art. 339-2. — Les émissions de valeurs mobilières
régies par l'article 339-1 ci-dessus sont autorisées par
l'assemblée générale extraordinaire des actionnaires qui
se prononce sur le rapport du conseil d'administration ou
du directoire et sur le rapport spécial du commissaire aux
comptes .

« La décision de cette assemblée emporte de plein
droit renonciation, par les actionnaires , à leur droit de
préférence à la souscription des actions à l'attribution
desquelles ces valeurs mobilières donnent droit .

« Art. 339-3. — Une société par actions peut émet
tre des valeurs mobilières prévues à l'article 339-1 et
donnant droit à l'attribution de titres qui , à cet effet ,
sont ou seront émis en représentation d'une quotité du
capital de la société qui possède, directement ou indirec
tement, plus de la moitié de son capital .

« Dans ce cas, l'émission de ces titres doit être
autorisée par l'assemblée générale extraordinaire des
actionnaires de cette dernière société . La décision de
cette assemblée emporte de plein droit renonciation de
ses actionnaires à leur droit préférentiel de souscription
à ces titres .

« Art. 339-4. — Les titulaires de certificats d'inves
tissement disposent d'un droit de préférence à la sous
cription des valeurs mobilières visées à l'article 339-1
lorsque celles-ci peuvent donner lieu à l'attribution de
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certificats d'investissement . Ce droit s'exerce dans les
conditions prévues aux articles 339-1 , 339-2 , 339-3 et
339-5 .

« Les certificats de droit de vote correspondant aux
certificats d'investissement émis dans les conditions de
l'alinéa qui précède sont attribués aux porteurs de certi
ficats de droit de vote.

« Cette attribution s'effectue, sauf renonciation au
profit de l'ensemble des porteurs ou de certains d'entre
eux, en proportion des certificats de droit de vote déte
nus .

« Le droit de préférence mentionné ail premier ali
néa est régi par les articles 283-1 , 283-4 et 283-5 .

« Art. 339-5. — L'assemblée générale extraordi
naire, sur le rapport du conseil d'administration ou du
directoire, selon le cas , et sur le rapport spécial des
commissaires aux comptes , peut autoriser, indépendam
ment de toute autre émission, l'émission de bons qui
confèrent à leurs titulaires le droit de souscrire des titres
représentant une quote-part du capital de la société
émettrice . Ces bons sont soumis aux dispositions qui
régissent les valeurs mobilières .

« L'émission de ces bons ne peut avoir lieu que si ,
d'une part, l'émission de titres auxquels ils donnent droit
a été décidée ou autorisée par l'assemblée générale extra
ordinaire des actionnaires et si , d'autre part, les action
naires ont renoncé à leur droit préférentiel de souscrip
tion à ces titres .

« En cas de renonciation des actionnaires à leur
droit préférentiel de souscription aux bons mentionnés
au présent article, ceux-ci doivent être émis dans un délai
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de deux ans à compter de la décision de l'assemblée géné
rale mentionnée à l'alinéa précédent et les titres auxquels
ils donnent droit doivent être émis dans un délai de
cinq ans à compter de l'émission desdits bons .

« Les dispositions des articles 271 , deuxième alinéa,
434, 5° , et 435 ne sont pas applicables aux bons men
tionnés au présent article .

« Les dispositions des articles 450, 4° et 5° , et 451
relatives à la protection des droits des titulaires de bons
de souscription sont applicables aux valeurs mobilières
ou aux bons mentionnés aux articles 339-1 , 339-3 et au
présent article .

« Art. 339-6. — Les délais prévus aux articles 181 ,
alinéa premier, et 186-1 à 186-3 ne sont pas applicables
aux émissions de titres à attribuer dans les cas visés aux
articles 339-1 , 339-3 et 339-5 , premier et deuxième ali
néas . Ces émissions sont définitivement réalisées par
la demande d'attribution et, le cas échéant, par le ver
sement du prix. Les augmentations de capital qui en
résultent ne donnent pas lieu aux formalités prévues aux
articles 189 , 191 , deuxième alinéa, et 192 . Dans le mois
suivant la clôture de chaque exercice, le conseil d'admi
nistration ou le directoire, selon le cas, constate le nombre
et le montant nominal de titres attribués au cours de
l'exercice écoulé et apporte les modifications nécessaires
aux clauses statutaires relatives au montant du capital
social et au nombre des titres qui représentent une quotité
de ce capital .

« Art. 339-7. — Pour toute émission de valeurs
mobilières représentatives d'une créance sur la société
émettrice, les dispositions des articles 285 à 339 sont
applicables . ».
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II (nouveau). — Les articles 194-1 à 208 et les divi
sions précédant les articles 194-1 , 195 et 200 de la loi
n° 66-537 du 24 juillet 1966 précitée sont abrogés .

III (nouveau). — Les références aux articles 194-1
à 208 de ladite loi sont remplacées respectivement par
les références aux articles 339- 1 -A à 339- 1 -Z bis.

Article premier bis (nouveau).

Le deuxième alinéa de l'article 812-O-A du code
général des impôts est ainsi rédigé :

« — les augmentations de capital en numéraire et
les augmentations de capital résultant de la conversion
d'obligations en actions ; ».

Article premier ter (nouveau).

L'article 812-O-A du code général des impôts est
complété par un alinéa ainsi rédigé :

« — le produit des émissions de bons mentionnées
à l'article 339-5 de la loi n° 66-537 du 24 juillet 1966
sur les sociétés commerciales . ».

Article premier quater (nouveau).

I. — L'article 78 de la loi n° 66-537 du 24 juil
let 1966 précitée est ainsi rédigé :

« Art. 78. — Les souscriptions et les versements
sont constatés par une déclaration des fondateurs dans
un acte notarié . Sur présentation des bulletins de sous
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cription et, le échéant, d'un certificat du dépositaire
constatant le versement des fonds , le notaire affirme,
dans l'acte qu'il dresse, que le montant des versements
déclarés par les fondateurs est conforme à celui des
sommes déposées dans son étude ou figurant au certificat
précité . ».

II . — Le premier alinéa de l'article 79 de la loi
n° 66-537 du 24 juillet 1966 précitée est ainsi rédigé :

« Après la déclaration de souscriptions et de verse
ments , les fondateurs convoquent les souscripteurs en
assemblée générale constitutive dans les formes et délais
prévus par décret. ».

III . — L'article 85 de la loi n° 66-537 du 24 juil
let 1966 précitée est ainsi rédigé :

« Art. 85. — Les versements sont constatés par
une déclaration d'un ou plusieurs actionnaires , dans un
acte notarié . Sur présentation de la liste des actionnaires ,
mentionnant les sommes versées par chacun d'eux, le
notaire procède comme il est dit à l'article 78 . ».

IV. — L'article 87 de la loi n° 66-537 du 24 juil
let 1966 précitée est ainsi rédigé :

« Art. 87. — Les statuts sont signés par les action
naires , soit en personne, soit par mandataire justifiant
d'un pouvoir spécial , après la déclaration notariée de
versements et après la mise à la disposition des action
naires , dans les conditions et délais déterminés par dé
cret, du rapport prévu à l'article précédent . ».
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V. — Le 1° de l'article 433 de la loi n° 66-537 du
24 juillet 1966 précitée est ainsi rédigé :

« 1° Ceux qui , sciemment, dans la déclaration nota
riée constatant les souscriptions et les versements , auront
affirmé sincères et véritables des souscriptions qu'ils
savaient fictives ou auront déclaré que des fonds qui
n'ont pas été mis définitivement à la disposition de la
société ont été effectivement versés , ou auront remis au
notaire une liste des actionnaires mentionnant des sous
criptions fictives ou le versement de fonds qui n'ont pas
été mis définitivement à la disposition de la société ; ».

Art . 2 .

I. — Les articles 183 , 184 , 185 et 186 de la loi
n° 66-537 du 24 juillet 1966 précitée sont ainsi modi
fiés :

1° dans le premier alinéa de l'article 183 , les mots :
« , à l'exclusion de tous autres titres , » sont supprimés ;

2° le premier alinéa de l'article 184 est abrogé ;
3° les articles 185 et 186 sont ainsi rédigés :

« Art. 185. — Si les souscriptions à titre irréduc
tible et , le cas échéant, à titre réductible n'ont pas
absorbé la totalité de l'augmentation de capital :

« 1° le montant de l'augmentation de capital peut
être limité au montant des souscriptions sous la double
condition que celui-ci atteigne les trois quarts au moins
de l'augmentation décidée et que cette faculté ait été pré
vue expressément par l'assemblée lors de l'émission ;
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« 2° les actions non souscrites peuvent être libre
ment réparties totalement ou partiellement, à moins que
l'assemblée en ait décidé autrement ;

« 3° les actions non souscrites peuvent être offertes
au public totalement ou partiellement, lorsque l'assem
blée a expressément admis cette possibilité .

« Le conseil d'administration ou le directoire peut
utiliser dans l'ordre qu'il détermine les facultés prévues
ci-dessus ou certaines d'entre elles seulement. L'augmen
tation de capital n'est pas réalisée lorsqu'après l'exercice
de ces facultés le montant des souscriptions reçues
n'atteint pas la totalité de l'augmentation de capital ou
les trois quarts de cette augmentation dans le cas prévu
au 1° ci-dessus .

« Toutefois, le conseil d'administration ou le direc
toire peut, d'office et dans tous les cas , limiter l'augmen
tation de capital au montant atteint lorsque les actions
non souscrites représentent moins de 3 % de l'augmen
tation de capital . Toute délibération contraire est réputée
non écrite .

« Art. 186. — Non modifié ».

II . — Il est inséré, après l'article 186 de la même
loi, les articles 186-1 à 186-4 ainsi rédigés :

« Art. 186-1 . — L'émission par appel public à
l'épargne sans droit préférentiel de souscription d'actions
nouvelles conférant à leurs titulaires les mêmes droits
que les actions anciennes est soumise aux conditions
suivantes :
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« 1° l'émission est réalisée dans un délai de trois
ans à compter de l'assemblée qui l'a autorisée ;

« 2° pour les sociétés dont les actions sont inscrites
à la cote officielle ou à la cote du second marché d'une
bourse de valeurs , le prix d'émission est au moins égal à
la moyenne des cours constatés pour ces actions pendant
vingt jours consécutifs choisis parmi les quarante qui
précèdent le jour du début de l'émission, après correction
de cette moyenne pour tenir compte de la différence de
date de jouissance ;

« 3° pour les sociétés autres que celles visées au 2° ,
le prix d'émission est au moins égal, au choix de la société
et sauf à tenir compte de la différence de date de jouis
sance, soit à la part de capitaux propres par action, tels
qu'ils résultent du dernier bilan approuvé à la date de
l'émission, soit à un prix fixé à dire d'expert désigné en
justice à la demande du conseil d'administration ou du
directoire, selon le cas .

« Art. 186-2. — L'émission par appel public à
l'épargne sans droit préférentiel de souscription d'actions
nouvelles qui ne confèrent pas à leurs titulaires les mêmes
droits que les actions anciennes est soumise aux condi
tions suivantes :

« 1° l'émission doit être réalisée dans un délai de
deux ans à compter de l'assemblée générale qui l'a auto
risée ;

« 2° le prix d'émission ou les conditions de fixa
tion de ce prix sont déterminés par l'assemblée générale
extraordinaire sur rapport du conseil d'administration ou
du directoire et sur le rapport spécial du commissaire
aux comptes .
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« Lorsque rémission n'est pas réalisée à la date de
l'assemblée générale annuelle suivant la décision, une
assemblée générale extraordinaire se prononce, sur rap
port du conseil d'administration ou du directoire et
sur le rapport spécial du commissaire aux comptes , sur le
maintien ou l'ajustement du prix d'émission ou des
conditions de sa détermination ; à défaut, la décision de
la première assemblée devient caduque .

« Art. 186-3. — L'assemblée générale qui décide
l'augmentation de capital peut, en faveur d'une ou plu
sieurs personnes , supprimer le droit préférentiel de
souscription. Les bénéficiaires de cette disposition ne
peuvent, à peine de nullité de la délibération, prendre
part au vote . Le quorum et la majorité requis sont cal
culés après déduction des actions qu'ils possèdent . La
procédure prévue à l'article 193 n'a pas à être suivie .

« Le prix d'émission ou les conditions de fixation
de ce prix sont déterminés par l'assemblée générale extra
ordinaire sur rapport du conseil d'administration ou du
directoire et sur rapport spécial du commissaire aux
comptes .

« L'émission doit être réalisée dans un délai de deux
ans à compter de l'assemblée générale qui l'a autorisée.
Lorsqu'elle n'a pas été réalisée à la date de l'assemblée
générale annuelle suivant la décision, les dispositions du
dernier alinéa de l'article 186-2 s'appliquent .

« Art. 186-4. — Non modifié ».
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Art. 2 bis (nouveau).

Sous réserve des décisions de justice passées en force
de chose jugée, les créances transférées au crédit d'équipe
ment des petites et moyennes entreprises lors de sa créa
tion par la caisse centrale de crédit hôtelier, commercial
et industriel , la caisse nationale des marchés de l'État et
le groupement interprofessionnel des petites et moyennes
entreprises , sont valablement dévolues au crédit d'équipe
ment et à l'égard des tiers à la date de leur transfert ,
avec les privilèges et hypothèques dont elles étaient
éventuellement assorties sans qu'il y ait lieu de procéder
aux formalités des articles 1690 et 2149 du code civil .

TITRE II

MESURES DE PROCÉDURE

Art . 3 .

Dans le premier alinéa de l'article 188 de la loi
n° 66-537 du 24 juillet 1966 précitée, les mots : « trente
jours » sont remplacés par les mots : « vingt jours ».

Art . 4 .

Dans l'article 191-1 de la loi n° 66-537 du 24 juil
let 1966 précitée, les mots : « le quarante-cinquième
jour » sont remplacés par les mots : « le trente-cinquième
jour ».
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Art . 4 bis (nouveau).

La première phrase de l'article 191-1 de la loi
n° 66-537 du 24 juillet 1966 précitée est ainsi rédigée :

« Dans les sociétés faisant, pour le placement de
leurs actions , publiquement appel à l'épargne, l'augmen
tation de capital est réputée réalisée lorsqu'un ou plusieurs
établissements agréés à cet effet dans des conditions
prévues par décret, qu'ils soient des établissements de
crédit ou des établissements mentionnés à l'article 99 de
la loi n° 84-46 du 24 janvier 1984 relative à l'activité
et au contrôle des établissements de crédit , ont garanti
de manière irrévocable sa bonne fin. ».

Art . 5 .

Dans le premier alinéa de l'article 450 de la loi
n° 66-537 du 24 juillet 1966 précitée, les mots : « Sous
réserve des dispositions de l'article 186 » sont remplacés
par les mots : « Sous réserve des dispositions des
articles 184 à 186-3 ».

Dans le 2° du même article 450, les mots : « trente
jours » sont remplacés par les mots : « vingt jours ».

Art . 6 .

Conforme

Art . 7 .

I. — Non modifié
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II . — Après l'article 217-9 de la loi n° 66-537
du 24 juillet 1966 précitée, il est inséré un article 217-10
ainsi rédigé :

« Art. 217-10. — Les articles 217 à 217-9 sont
applicables aux certificats d'investissement . Pour l'appli
cation de l'article 217-2 , l'assemblée générale des
porteurs de certificats d'investissement exerce les compé
tences attribuées à l'assemblée générale ordinaire des
actionnaires . »,

Art. 8 et 8 bis .

Conformes

Art . 8 fer.

I. — Supprimé . .

I bis (nouveau). — Le premier alinéa de l'ar
ticle 208-9 de la loi n° 66-537 du 24 juillet 1966 pré
citée est remplacé par les dispositions suivantes :

« Les sociétés peuvent, lorsqu'elles ont distribué
au moins deux dividendes au cours des trois derniers
exercices , procéder à des augmentations de capital par
émission d'actions destinées à être souscrites exclusi
vement :

« — soit par leurs salariés ;
« — soit par les salariés des sociétés ou des grou

pements d'intérêt économique dont le dixième au moins
du capital ou des droits est détenu, directement ou indi
rectement, par la société émettrice ;
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« — soit par les salariés des sociétés ou des grou
pements d'intérêt économique détenant, directement ou
indirectement , au moins le dixième du capital de la
la société émettrice ;

« — soit par les salariés des sociétés ou des grou
pements d'intérêt économique dont 50 % au moins du
capital ou des droits sont détenus , directement ou indi
rectement, par une société détenant elle-même, direc
tement ou indirectement, au moins 50 % du capital de
la société émettrice . ».

I ter (nouveau). — La première phrase du premier
alinéa de l'article 208-18 de la même loi est remplacée
par les dispositions suivantes :

« L'assemblée générale ordinaire peut autoriser le
conseil d'administration ou le directoire, selon le cas , à
proposer aux salariés la possibilité d'acquérir en bourse
des actions émises :

« — par la société ;

« — par les sociétés dont le dixième au moins du
capital est détenu, directement ou indirectement, par la
société émettrice ;

« — par les sociétés détenant, directement ou indi
rectement, au moins le dixième du capital de la société
émettrice ;

« — par les sociétés dont 50 % au moins du
capital est détenu, directement ou indirectement, par
une société détenant elle-même, directement ou indirec
tement, au moins 50 % du capital de la société émettrice.
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« Ces sociétés doivent avoir leur siège social en
France ou dans un État membre de la Communauté
économique européenne, et répondre aux conditions pré
vues à l'article 208-9 . ».

II . — Supprimé

II bis (nouveau). — La seconde phrase du premier
alinéa de l'article 27 1 de la même loi est ainsi rédigée :

« Elles sont toutefois immédiatement négociables
lorsque l'augmentation de capital résulte de l'exercice
du droit de souscription attaché à un bon de souscription
d'actions , de la conversion d'obligations convertibles en
actions à tout moment ou de l'exercice d'options de sous
cription d'actions consenties en application des arti
cles 208-1 et suivants . ».

II ter (nouveau). — L'avant-dernier alinéa de l'arti
cle 283-1 de la loi n° 66-537 du 24 juillet 1966 précitée
est ainsi rédigé :

« Le certificat de droit de vote ne peut être cédé
qu'accompagné d'un certificat d'investissement ; la ces
sion ainsi réalisée entraîne reconstitution de l'action. ».

II quater (nouveau). — La première phrase du
premier alinéa de l'article 283-6 de la loi n° 66-537 du
24 juillet 1966 précitée est ainsi rédigée :

« Les sociétés par actions peuvent émettre des titres
participatifs . ».

III . — Non modifié
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Art. 9 et 9 bis.

Conformes

Art. 9 ter (nouveau).

A la fin du premier alinéa de l'article 10 de l'ordon
nance n° 67-833 du 28 septembre 1967 instituant une
commission des opérations de bourse et relative à l'infor
mation des porteurs de valeurs mobilières et à la publicité
de certaines opérations de bourse, les mots : « sont passi
bles de la peine prévue à l'article 483 de la loi n° 66-537
du 24 juillet 1966 sur les sociétés commerciales » sont
remplacés par les mots : « seront punis d'une amende
de 10.000 F à 120.000 F ».

Art . 9 quater (nouveau).

L'article 72 de la loi n° 66-537 du 24 juillet 1966
précitée est ainsi rédigé :

« Sont réputées faire publiquement appel à l'épargne
les sociétés dont les titres sont inscrits à la cote officielle
ou à celle du second marché d'une bourse de valeurs, à
dater de cette inscription, ou qui, pour le placement des
titres, quels qu'ils soient, ont recours soit à des établisse
ments de crédit, soit à des établissements mentionnés à
l'article 99 de la loi n° 84-46 du 24 janvier 1984 relative
à l'activité et au contrôle des établissements de crédit , ou
agents de change, soit à des procédés de publicité quel
conque, soit au démarchage . ».
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Art . 9 quinquies (nouveau).

I. — Dans le sixième alinéa des articles 92 et 136
de la loi n° 66-537 du 24 juillet 1966 précitée, avant les
mots : « du conseil de surveillance », sont insérés les
mots : « du directoire ou ».

II . — Le dernier alinéa de l'article 127 de ladite loi
est remplacé par les dispositions suivantes :

« Toute personne physique qui, lorsqu'elle accède
à un nouveau mandat, se trouve en infraction avec les dis
positions du premier alinéa doit , dans les trois mois de sa
nomination, se démettre de l'un de ses mandats . A l'expi
ration de ce délai, elle est réputée s'être démise de son
nouveau mandat et doit restituer les rémunérations per
çues, sans que soit , de ce fait , remise en cause la validité
des délibérations auxquelles elle a pris part ; il en est de
même lorsqu'un membre du directoire ou le directeur
général unique n'a pas obtenu l'autorisation prévue à
l'alinéa précédent.

« Les dispositions du premier alinéa ci-dessus ne
sont pas applicables aux membres du directoire :

« — dont le mandat, en vertu de dispositions légis
latives ou réglementaires, est exclusif de toute rémuné
ration ;

« — des sociétés d'études ou de recherches tant
qu'elles ne sont pas parvenues au stade de l'exploitation ;

« — des sociétés dont le capital est détenu à concur
rence de 20 % au moins par une autre société dont ils
sont déjà administrateurs ou membres du directoire ou du



— 35 —

conseil de surveillance, dans la mesure où le nombre des
mandats détenus par les intéressés au titre des présentes
dispositions n'excède pas cinq ;

« — des sociétés de développement régional .

« Les mandats des membres du directoire des
diverses sociétés ayant la même dénomination sociale ne
comptent que pour un seul mandat . ».

III . — Le début du premier alinéa de l'article 151
de la loi n° 66-537 du 24 juillet 1966 précitée est ainsi
rédigé :

« La limitation du nombre de sièges ... (le reste sans
changement). ».

Art . 9 sexies (nouveau).

La deuxième phrase du deuxième alinéa de l'arti
cle 128 de la loi n° 66-537 du 24 juillet précitée est ainsi
rédigée :

« Toutefois, la cession d'immeubles par nature, la
cession totale ou partielle de participations , la constitution
de sûretés, ainsi que les cautions , avals et garanties , sauf
dans les sociétés exploitant un établissement bancaire ou
financier, font nécessairement l'objet d'une autorisation
du conseil de surveillance dans les conditions déterminées
par décret . ».
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Art. 9 septies (nouveau).

I. — Le premier alinéa de l'article 138 de la loi
n° 66-537 du 24 juillet 1966 précitée est complété par
la phrase suivante :

« Il détermine, s'il l'entend, leur rémunération. ».

II . — En conséquence, dans le premier alinéa de
l'article 142 de ladite loi , après les mots : « aux articles »,
est insérée la référence : « 138 , ».

Art . 9 octies (nouveau).

I. — Dans le premier alinéa de l'article 244 de la
loi n° 66-537 du 24 juillet 1966 précitée, après les mots :
« les administrateurs », sont ajoutés les mots : « et les
directeurs généraux » ; et , dans le deuxième alinéa de
cet article, après le mot : « administrateurs », sont ajou
tés les mots : « ou directeurs généraux ».

II . — Dans l'article 246 de ladite loi, après les
mots : « contre les administrateurs », sont ajoutés les
mots : « ou contre les directeurs généraux ».

III . — Dans l'article 247 de ladite loi, après les
mots :« contre les administrateurs », sont ajoutés les
mots : « ou contre les directeurs généraux ».

Art . 9 nonies (nouveau).

Le premier alinéa des articles 90 et 134 de la loi
n° 66-537 du 24 juillet 1966 précitée est complété in
fine par une phrase ainsi rédigée :
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« Toutefois , en cas de fusion ou de scission, la nomi
nation peut être faite par l'assemblée générale extra
ordinaire . ».

Art . 9 decies (nouveau).

I. — Il est inséré, après le deuxième alinéa de
l'article 193 de la loi n° 66-537 du 24 juillet 1966 pré
citée, un alinéa ainsi rédigé :

« Pour la délibération sur l'approbation d'un apport
en nature ou l'octroi d'un avantage particulier, chaque
actionnaire dispose d'un nombre de voix égal au nombre
des actions donnant droit de vote qu'il détient dans la
limité du vingtième des droits de vote attachés au
capital . ».

II . — L'article 378 de la loi n° 66-537 du 24 juil
let 1966 précitée est ainsi rédigé :

« Art. 378. — Lors de l'assemblée générale extra
ordinaire de la société absorbante, chaque actionnaire
dispose d'un nombre de voix égal au nombre des actions
donnant droit de vote qu'il détient dans la limite du
vingtième des droits de vote attachés au capital . ».

Art . 9 undecies (nouveau).

I. — Dans l'article 376 de la loi n° 66-537 du
24 juillet 1966 précitée, les mots : « aux articles 156 et
269-4 » sont remplacés par les mots : « à l'article 156 ».
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II . — Après l'article 376 de ladite loi, il est inséré
un article 376-1 ainsi rédigé :

« Art. 376-1 . — Le projet de fusion est soumis à
l'assemblée spéciale des titulaires d'actions à dividende
prioritaire sans droit de vote de la société absorbée. ».

III . — Après l'article 269-9 de ladite loi, il est
inséré un article 269-10 ainsi rédigé :

« Art. 269-10. — Si l'assemblée spéciale des titu
laires d'actions à dividende prioritaire sans droit de vote
de la société absorbée n'a pas approuvé un projet de
fusion ou si elle n'a pas pu délibérer valablement faute
du quorum requis , le conseil d'administration, le direc
toire ou les gérants de la société absorbée peuvent passer
outre . La décision est publiée dans les conditions fixées
par décret .

« Toutefois , l'assemblée spéciale des titulaires d'ac
tions à dividende prioritaire sans droit de vote peut
donner mandat à ses représentants de former opposition
à l'opération de fusion dans les conditions et sous les
effets prévus à l'article 381 . ».

Art. 9 duodecies (nouveau).

La première phrase du deuxième alinéa de l'arti
cle 347 de la loi n° 66-537 du 24 juillet 1966 précitée
est ainsi rédigée :

« Toutefois, lorsqu'un bilan établi au cours ou à
la fin de l'exercice et certifié par un commissaire aux
comptes fait apparaître que la société, depuis la clôture
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de l'exercice précédent, après constitution des amortis
sements et provisions nécessaires , déduction faite s'il y
a lieu des pertes antérieures ainsi que des sommes à
porter en réserve en application de la loi ou des statuts
et compte tenu du report bénéficiaire, a réalisé un béné
fice, il peut être distribué des acomptes sur dividendes
avant l'approbation des comptes de l'exercice. ».
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TITRE III

SURVEILLANCE DES PLACEMENTS

Art . 10 .

I. — Le premier alinéa de l'article 9 de la loi
n° 79-594 du 13 juillet 1979 relative aux fonds communs
de placement, modifié par l'article 41 de la loi n° 83-1
du 3 janvier 1983 sur le développement des investisse
ments et la protection de l'épargne, est remplacé par les
dispositions suivantes :

« Sont interdits les démarchages à domicile ou dans
les lieux publics en vue de proposer la souscription de
parts de fonds communs de placement .

« Toutefois , l'exercice des activités mentionnées au
premier alinéa peut être autorisé par décision motivée de
la commission des opérations de bourse . Il est alors sou
mis aux dispositions de la loi n° 72-6 du 3 janvier 1972
relative au démarchage financier et à des opérations de
placement et d'assurance.

« Toute publicité destinée à faciliter la constitution
d'un fonds commun de placement est soumise au visa
de la commission des opérations de bourse . ».
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I bis (nouveau). — La deuxième phrase de l'ar
ticle 39-2 de la loi n° 79-594 du 13 juillet 1979 précitée
est ainsi rédigée :

« Tout démarchage à domicile ou dans les lieux
publics en vue de proposer la souscription de parts de
fonds communs de placement à risque est interdit . ».

II . — Non modifié

Art . 10 bis (nouveau).

I. — Le début du second alinéa de l'article premier
de la loi n° 72-6 du 3 janvier 1972 précitée est ainsi
rédigé :

« Toutefois , ces activités ne sont pas interdites dans
les locaux des établissements de crédit, des établissements
mentionnés à l'article 99 de la loi n° 84-46 du 24 jan
vier 1984 relative à l'activité et au contrôle des établis
sements de crédit et des agents de change ou dans les
bourses de valeurs ... ».

II . — Le début du dernier alinéa de l'article 2 de
la loi n° 72-6 du 3 janvier 1972 précitée est ainsi rédigé :

« Ne sont pas soumises aux dispositions de la pré
sente section les activités mentionnées aux deux alinéas
précédents qui sont exercées soit dans les locaux des éta
blissements de crédit , des établissements mentionnés à
l'article 99 de la loi n° 84-46 du 24 janvier 1984 pré
citée, des agents de change et des auxiliaires des profes
sions boursières régis par la loi n° 72-1128 du 21 dé
cembre 1972 relative aux remisiers et gérants de porte
feuille, soit dans les bourses ... ».
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III . — Le premier alinéa de l'article 3 de la loi
n° 72-6 du 3 janvier 1972 précitée est ainsi rédigé :

« Ne peuvent recourir au démarchage en vue d'opé
rations sur valeurs mobilières que les établissements de
crédit, les établissements mentionnés à l'article 99 de la
loi n° 84-46 du 24 janvier 1984 précitée, les agents de
change ou les auxiliaires des professions boursières régis
par la loi n° 72-1128 du 21 décembre 1972 précitée. ».

Art . 11 et 12 .

Conformes

Art . 13 .

Le troisième alinéa de l'article 37 de la loi n° 83-1
du 3 janvier 1983 précitée est remplacé par les dispo
sitions suivantes :

« Les projets de documents d'information et les pro
jets de contrats types sont déposés auprès de la commis
sion des opérations de bourse qui exerce, dans les condi
tions fixées par l'ordonnance n° 67-833 du 28 septem
bre 1967 instituant une commission des opérations de
bourse et relative à l'information des porteurs de
valeurs mobilières et à la publicité de certaines opéra
tions de bourse, son contrôle auprès de l'ensemble des
entreprises qui participent à l'opération et détermine si
celle-ci présente le minimum de garanties exigé d'un pla
cement destiné au public .

« La commission peut limiter ou préciser les condi
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tions de l'appel public pour tenir compte de la nature des
produits et des garanties offertes .

« Elle dispose d'un délai de trente jours, qu'elle peut
porter à soixante jours par décision motivée, à compter
du dépôt, pour formuler ses observations . L'appel public
ou le démarchage ne peuvent être entrepris que si les
observations de la commission ont été respectées ou, à
défaut d'observation, lorsque le délai ci-dessus est écoulé.
Une copie des documents diffusés est remise à la commis
sion des opérations de bourse .

« Toute personne qui propose de se substituer au
gestionnaire des biens ou à la personne tenue à l'exécu
tion des engagements visés au 1 de l'article 36 doit dépo
ser un projet de document d'information et un projet de
contrat type à la commission des opérations de bourse
qui exerce son contrôle dans les conditions prévues au
troisième alinéa ci-dessus .

« En cas de modification des conditions dans les
quelles est assurée la gestion des biens ou l'exécution des
engagements , l'accord des titulaires de droits sur ces mo
difications n'est valablement donné qu'après que ceux-ci
ont été spécialement informés des changements proposés ,
de leur portée et de leur justification, dans un document
déposé à la commission des opérations de bourse . Celle-ci
peut demander que ce document soit mis en conformité
avec ses observations .

« Lorsque la commission des opérations de bourse
constate que l'opération proposée au public n'est plus
conforme au contenu du document d'information et du
contrat type ou ne présente plus les garanties prévues au
troisième alinéa ci-dessus , elle peut, dans les conditions
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prévues à l'article 4-2 de l'ordonnance n° 67-833 du
28 septembre 1967 précitée, demander en justice qu'il
soit ordonné de mettre fin à tout démarchage ou publi
cité concernant l'opération. ».

Art. 14 .

I. — Le premier alinéa de l'article 38 de la loi
n° 83-1 du 3 janvier 1983 précitée est ainsi rédigé :

« A la clôture de chaque exercice annuel, le gestion
naire établit , outre ses propres comptes , l'inventaire des
biens dont il assure la gestion, et dresse l'état des sommes
perçues au cours de l'exercice pour le compte des titu
laires de droits . Il établit un rapport sur son activité
et sur la gestion des biens . ».

II (nouveau). — La première phrase du deuxième
alinéa de l'article 38 de la loi n° 83-1 du 3 janvier 1983
précitée est ainsi rédigée :

« Il dresse le bilan, le compte de résultat et
l'annexe. ».

Art . 15 et 16 .

Conformes
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TITRE IV

ADAPTATION DES POUVOIRS
DE LA COMMISSION DES OPÉRATIONS

DE BOURSE

Art. 17 .

Sont insérés, après l'article 4 de l'ordonnance
n° 67-833 du 28 septembre 1967 précitée, les articles 4-1
et 4-2 ainsi rédigés :

« Art. 4-1 . — La commission peut, en l'absence
d'autorités de marché, prendre des règlements nécessaires
à l'exécution de sa mission et concernant le bon fonction
nement des marchés placés sous son contrôle ou éta
blissant des règles de pratique professionnelle qui s'im
posent aux personnes faisant publiquement appel à
l'épargne, ainsi qu'aux personnes qui, à raison de leur
activité professionnelle, interviennent dans des opérations
sur des titres placés par appel public à l'épargne ou
assurent la gestion individuelle ou collective de porte
feuilles de titres .

« Ces règlements sont publiés au Journal officiel de
la République française, après homologation par arrêté du
ministre chargé de l'économie et des finances.
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« Art. 4-2. — Lorsqu'une pratique contraire aux dis
positions législatives ou réglementaires concernant les
matières relevant de sa compétence est de nature à porter
atteinte aux droits des épargnants, la commission peut
demander en justice qu'il soit ordonné à la personne qui
est responsable de la situation irrégulière d'y mettre fin
et d'en corriger les effets .

« La demande est portée devant le président du tri
bunal de grande instance de Paris qui statue en la forme
des référés . Ce dernier est compétent pour connaître de
toutes les exceptions . Pour assurer l'exécution de son
ordonnance, il peut prononcer une astreinte versée au
Trésor public.

« Lorsque la pratique relevée est passible de sanc
tions pénales, la commission informe le procureur de la
République de la mise en œuvre de la procédure devant
le président du tribunal de grande instance de Paris.

« En cas de poursuites pénales, l'astreinte, si elle a
été prononcée, n'est liquidée qu'après que la décision sur
l'action publique est devenue définitive. ».
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TITRE V

TITRES DE CRÉANCES NÉGOCIABLES

[Division et intitulé nouveaux.1

Art. 18 (nouveau).

Les sociétés par actions ayant deux années d'exis
tence qui ont établi deux bilans régulièrement approuvés
par les actionnaires, et remplissant les conditions fixées
par décret pris sur le rapport du ministre de l'économie,
des finances et du budget, peuvent émettre des billets au
porteur dénommés billets de trésorerie. Ces billets qui
représentent un droit de créance portant intérêt sont créés
pour une durée déterminée. Les dispositions du décret loi
du 25 août 1937 réglementant les bons de caisse ne sont
pas applicables aux billets de trésorerie.

Les sociétés mentionnées au premier alinéa doivent
disposer d'un capital intégralement libéré d'un montant au
moins égal à celui exigé des sociétés faisant publiquement
appel à l'épargne par l'article 71 de la loi n° 66-537 du
24 juillet 1966 précitée.

Ces sociétés sont tenues d'établir et de publier, au
plus tard dans les quatre mois qui suivent le premier
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semestre de l'exercice, un rapport commentant les don
nées chiffrées relatives au chiffre d'affaires et aux résul
tats de la société au cours du semestre écoulé et décri
vant son activité au cours de cette période ainsi que son
évolution prévisible au cours de l'exercice et les événe
ments importants survenus au cours du semestre écoulé .
Les mentions obligatoires du rapport semestriel et les
modalités de sa publication sont fixées par décret en
Conseil d'État . Les commissaires aux comptes vérifient la
sincérité des informations contenues dans le rapport
semestriel . Elles sont également tenues d'établir et de
publier une situation trimestrielle de l'actif réalisable et
disponible, valeurs d'exploitation exclues, et du passif
exigible, au plus tard dans le mois qui suit la clôture de
chacun des trimestres de l'exercice.

Les groupements d'intérêt économique composés
exclusivement de sociétés par actions satisfaisant aux
conditions fixées par les trois alinéas précédents peuvent
également émettre des billets de trésorerie dans les condi
tions prévues au présent article .

Les établissements publics industriels et commer
ciaux de l'État peuvent émettre des billets de trésorerie
dans les conditions prévues au présent article .

Les billets de trésorerie sont négociables sur un mar
ché réglementé par le comité de la réglementation ban
caire dans les formes prévues à l'article 32 dé la loi
n° 84-46 du 24 janvier 1984 précitée . Le règlement pré
voit les dispositions qui visent à assurer le bon fonc
tionnement du marché des billets de trésorerie et notam
ment les conditions de durée et de montant minimum
auxquelles doivent répondre ces billets, les règles aux
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quelles devront répondre les personnes qui procèdent au
placement des billets , les conditions de dépôt et de domi
ciliation ainsi que les règles d'adossement à des crédits
de substitution.

Art . 19 (nouveau).

I. — Le premier alinéa de l'article 357-2 de la loi
n° 66-537 du 24 juillet 1966 précitée est ainsi rédigé :

« Par dérogation aux dispositions de l'article 357-1 ,
les sociétés mentionnées audit article, à l'exception de
celles qui émettent des valeurs mobilières inscrites à la
cote officielle des bourses de valeurs ou des billets de
trésorerie mentionnés à l'article 18 de la loi n° du

, sont exemptées , dans des
conditions fixées par décret en Conseil d'État, de l'obli
gation d'établir et de publier des comptes consolidés et un
rapport sur la gestion du groupe . ».

II . — Le deuxième alinéa, 1° , de l'article 15 de
la loi n° 85-11 du 3 janvier 1985 relative aux comptes
consolidés de certaines sociétés commerciales et entre
prises publiques est ainsi rédigé :

« 1° En ce qui concerne les sociétés qui émettent
des valeurs mobilières inscrites à la cote officielle des
bourses de valeurs ou des billets de trésorerie mentionnés
à l'article 18 de la loi n° du ,
à compter du premier exercice ouvert après le 31 dé
cembre 1985 : ». •
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Art. 20 (nouveau).

Après l'article 7-1 de l'ordonnance n° 67-833 du
28 septembre 1967 précitée, il est inséré un article 7-2
ainsi rédigé :

« Art. 7-2. — Toute société qui fait appel public à
l'épargne par l'émission de billets de trésorerie mention
nés à l'article 18 de la loi n° du
doit publier un document trimestriel destiné à l'informa
tion du public et portant sur l'organisation, la situation
financière et l'évolution de l'activité de la société.

« Ce document doit être remis ou adressé à toute
personne dont la souscription est sollicitée. Il est tenu à
la disposition du public au siège social et dans tous
les établissements chargés de placer les billets de tré
sorerie.

« Le projet de document mentionné au premier
alinéa est soumis au visa préalable de la commission des
opérations de bourse, qui indique les énonciations à
modifier ou les informations complémentaires à insérer.
La commission peut également demander toutes expli
cations ou justifications, notamment au sujet de la situa
tion, de l'activité et des résultats de la société. Si la
société ne satisfait pas aux demandes de la commis
sion, celle-ci peut refuser son visa. ».

Art. 21 (nouveau).

Les billets à échéance déterminée dénommés certi
ficats de dépôt, émis par les établissements de crédit
habilités d'une façon générale à recevoir du public des
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fonds à vue ou à moins de deux ans de terme, sont
négociables sur un marché réglementé par le comité de
la réglementation bancaire statuant dans les formes pré
vues à l'article 32 de la loi n° 84-46 du 24 janvier 1984
précitée .

Le règlement du comité de la réglementation ban
caire prévoit les conditions auxquelles les établissements
émetteurs doivent satisfaire, les caractéristiques, notam
ment de durée et de montant, auxquelles les certificats
doivent répondre et, d'une manière générale, les disposi
tions propres à assurer le bon fonctionnement du marché
de ces certificats .

Art. 22 (nouveau).

Les billets dénommés bons d'institutions financières
spécialisées , émis par les institutions financières spécia
lisées mentionnées au 2 de l'article 18 de la loi n° 84-46
du 24 janvier 1984 précitée, sont négociables sur un
marché réglementé par le comité de la réglementation
bancaire statuant dans les formes prévues aux articles 30
et 32 de la loi n° 84-46 du 24 janvier 1984 précitée .

Le règlement du comité de la réglementation ban
caire prévoit les caractéristiques auxquelles les bons doi
vent répondre et, d'une manière générale, les dispositions
propres à assurer le bon fonctionnement du marché de
ces bons .

Art. 23 (nouveau).

A. Dans le III bis de l'article 125 A du code général
des impôts, après le 1° , il est inséré un 1° bis ainsi
rédigé :
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« 1° bis. — A 32 % pour les produits des titres
de créances négociables sur un marché réglementé en
application d'une disposition législative particulière et
non susceptibles d'être cotés ; ».

B. Le paragraphe III de l'article 125 A du code
général des impôts est complété par un alinéa ainsi
rédigé :

« De même, le . prélèvement obligatoire n'est pas
applicable aux produits des titres de créances mention
nés au 1° bis du III bis du présent article . ».

C. La contribution prévue à l'article 106 de la loi
n° 84-1208 du 29 décembre 1984 portant loi de finances
pour 1985 s'applique aux produits des titres de créances
mentionnés au paragraphe A ci-dessus .

Art. 24 (nouveau).

A. Le 1 de l'article 119 bis du code général des
impôts est complété par un alinéa ainsi rédigé :

« Toutefois, les produits des titres de créances
mentionnés au 1° bis du III bis de l'article 125 A sont
placés en dehors du champ d'application de la retenue
à là source. ».

B. La fin du premier alinéa de l'article 219 bis
du code général des impôts est ainsi rédigée :

« ... sans but lucratif, à l'exception des produits des
titres de créances mentionnés au 1° bis du III bis de
l'article 125 A pour lesquels ce taux est fixé à 10 ,% . ».
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Art . 25 (nouveau).

A. Il est inséré dans le code général des impôts,
après l'article 94-A, un article 94-B ainsi rédigé :

« Art. 94-B. — Le régime d'imposition des gains
retirés par des personnes physiques de cessions, effec
tuées directement ou par personnes interposées, des titres
de créances mentionnés au 1° bis du III bis de l'article
125 A, suit celui des produits de ces titres .

« Le montant des gains mentionnés à l'alinéa ci-
dessus est fixé dans les conditions prévues aux 1 et
2 de l'article 94-A . Toutefois, les frais d'acquisition
à titre onéreux ne peuvent être déterminés forfaitaire
ment . ».

B. L'article 15 de la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985
portant diverses dispositions d'ordre économique et
financier est abrogé .

Art . 26 (nouveau).

Il est inséré dans le code général des impôts un
article 94-C nouveau ainsi rédigé :

« Art. 94-C. — Les pertes subies par des personnes
physiques lors de cessions , effectuées directement ou par
personnes interposées , de titres de créances mentionnés
au 1° bis du III bis de l'article 125 A sont exclusive
ment imputables sur les produits et les gains retirés des
cessions de titres de créances de même nature . ».
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Art. 27 (nouveau).

Les titres de créances mentionnés au 1° bis du
III bis de l'article 125 A doivent faire l'objet d'un dépôt
nominatif ou, s'il s'agit de bons du Trésor en comptes
courants, d'une inscription en compte auprès des per
sonnes mentionnées à l'article 242 ter du code général
des impôts pour l'établissement de l'impôt sur le revenu
et sur les gains provenant de cessions .

Les personnes mentionnées à l'article 242 ter doi
vent alors fournir à l'administration tous renseigne
ments nécessaires à l'établissement de l'impôt, les contri
buables devant, par ailleurs , leur communiquer le mon
tant des cessions qu'ils effectuent .

Art . 28 (nouveau).

A. Le 3° du 1 de l'article 39 du code général des
impôts est complété par un alinéa ainsi rédigé :

« La limite prévue au premier alinéa du présent 3°
n'est pas applicable aux intérêts afférents aux avances
consenties par une société à une autre société lorsque la
première possède, au regard de la seconde, la qualité de
société-mère au sens de l'article 145 et que ces avances
proviennent de sommes empruntées par appel public à
l'épargne sur le marché obligataire ou par émission de
titres de créances mentionnés au 1° bis du III bis de
l'article 125 A ; dans ce cas , les intérêts sont déductibles
dans la limite des intérêts des ressources ainsi collectées
par la société-mère pour le compte de sa ou de ses
filiales . ».
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Imprimerie du Sénat

B. Les obligations déclaratives des sociétés mention
nées au paragraphe A ci-dessus sont fixées par décret .

C. Les dispositions du A ci-dessus s'appliquent aux
intérêts afférents aux ressources empruntées à compter
du l* janvier 1986 .

Art . 29 (nouveau).

Les conditions d'application des articles 21 à 28
sont fixées par décret .

Art . 30 (nouveau).

Il est inséré après l'article 69 de la loi n° 84-46 du
24 janvier 1984 précitée un article 69 bis ainsi rédigé :

« Art. 69 bis . — Par dérogation aux dispositions du
second alinéa de l'article 69 , les agents des marchés inter
bancaires sont autorisés à servir d'intermédiaires entre
les intervenants sur les marchés de titres négociables non
susceptibles d'être inscrits à une cote d'une bourse de
valeurs . Les conditions d'intervention des agents des
marchés interbancaires sur ces marchés sont, en tant que
de besoin, précisées par décret . ».

Délibéré, en séance publique, à Paris, le 22 novem
bre 1985.

Le Président,

Signé : ALAIN POHER.


