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Mesdames, Messieurs,

Le présent projet de loi relatif aux fonds communs de placement
a été examiné par '’Assemblée Nationale dans sa séance du 22 novem-
bre 1978. Le Gouvernement l'avait déposé au bénéfice de I'urgence en
souhaitant 'adoption définitive avant la fin de la précédente session,
mais compte tenu de l'importance et des difficultés du texte, votre
Commission des Lois avait estimé préférable d'en demander le report
a la présente session. L'examen approfondi de ce texte auquel elle a
procédé a largement démontré que votre Commission avait vu juste en
adoptant cette attitude.

Le projet de loi a en effet pour objet de conférer un nouveau statut
juridique aux fonds communs de placement. Ces fonds sont définis
comme des ensembles de valeurs mobiliéres et de sommes placées a
court terme ou a vue, appartenant a piusieurs persocnnes ayant sur ces
actifs un droit de copropriété. Ils sont actuellement régis par le décret-
loi n° 57-1342 du 28 décembre 1957 pris en application de la loi n° 57-
716 du 26 juin 1957 portant assainissement économique et financier.
Or, le Gouvernement ne s'est jamais décidé a publier les arrétés minis-
téiiels prévus par le décret pour fixer les modalités pratiques d’appli-
cation de la réforme. C'est dire que ses hésitations, sinon ses craintes,
étaient réelles et, du méme coup, combien notre demande de report se
trouvait justifiée.

En fait, depuis vingt-deux ans, le décret de 1957 n’a re¢u qu'une
seule application. Ce fut dans le cadre des ordonnances n° 67-693 et
67-994 du 17 ao(t 1967 relatives & la participation des salariés aux
fruits de I'expansion des entreprises et aux plans d'épargne d'entre-
prise. Encore faut-il noter que les fonds communs de placement, créés
a cette occasion, dérogent a bien des égards aux dispositions du décret
de 1957, le Gouvernement ayant, & bon droit, jugé indispensable de
mieux protéger les intéréts des salariés contre d'éventuelles fautes du
gérant de ces fonds.



L’intérét du projet de loi est donc de donner vie a un systéme juri-
dique mort-né, du moins dans la formule que lui avait donnée le décret
de 1957, et que chacun considérait avec d'autant plus de méfiance
qu'un certain scandale, d'ailleurs, d’amplitude internationale avait
démontré 'usage frauduleux qui pouvait en étre fait.

L'exposé des motifs du projet de loi souligne que cet instrument
nouveau devrait trouver sa place entre les SICAV d’une part, les clubs
d’investissement et le compte géré directement par un intermédiaire
d'autre part. Il s'agit moins, en effet, d’attirer une nouvelle épargne
vers le financement des entreprises, que de donner aux professionnels
l'instrument qu'ils attendent pour pouvoir gérer collectivement des
comptes individuels 4 moindres frais. Mais dans la mesure ol c’est
I'importance de ces frais qui tient effec...cment & I'écart de la Bourse
certains épargnants, ce projet peut, & cet égard aussi, trouver finale-
ment sa justification. Il convient néanmoins de I'examiner avec une
grande prudence.

I. LE REGIME ACTUEL
DES FONDS COMMUNS DE PLACEMENT

A - Le décret du 28 décembre 1957

Le décret du 28 décembre 1957 définit le fonds commun de pla-
cement comme une indivision, cette qualification ayant pour effet
d’exclure I'application du droit des sociétés. De méme, le fonds com-
mun de placement n'est pas doté de la personnalité morale ; cet orga-
nisme n'a donc pas de patrimoine distinct de celui des indivisaires qui,
a la différence des associés, conservent un droit réel sur les biens com-
pris dans le fonds.

Cette indivision est toutefois soumise a un régime dérogatoire au
droit commun.

En raison de l'affectation particuliire des valeurs des sommes
comprises dans le' fonds, le décret du 28 décembre 1957 écarte la régle
du Code civil selon laquelle nul n'est contraint de demeurer en indi-
vision. L'action en partage étant prohibée, la sortie de l'indivision ne
peut s'effectuer que par le rachat des parts qui matérialisent les droits
des copropriétaires.



Des régles ont été également établies & propos de la structure ou
du fonctionnement du fonds commun de placement.

1. La structure du fonds commun de placement ;

- La société de gestion.

La gestion d’'un fonds commun de placement est obligatoirement
assurée par une société : cette société doit étre une société anonyme
ayant pour unique objet la gestion d’un ou plusieurs fonds cornmuns.

Les sociétés de gestion, dans lesquelles les banques de dépdt peu-
vent avoir des participations supérieures a 20 %, peuvent uniquement
étre dirigées par des personnes qui sont en droit d'exercer la profes-
sion de banquier.

Avant le début des opérations du fonds, la société de gestion est
tenue de faire une déclaration d’activité dans les conditions qui
auraient di étre fixées par un arrété du Ministre de 'Economie. Cet
arrété n'a jamais été pris.

- Le dépositaire.

La garde des actifs compris dans le fonds commun doit étre confiée
i un dépositaire.

La encore, les conditions requises pour étre dépositaire auraient
dit étre déterminées par v arrété. La non plus, cet arrété n'a pas été
pris.

Aux termes du décret, le dépositaire a pour mission d’exécuter les
ordres du gérant afférents aux achats et aux ventes des titres de sous-
cription et d"attribution attachés aux valeurs comprises dans le fonds.
11 doit vérifier que les opérations qu'il effectue a la demande du gérant
sont conformes a la législation des fonds communs de placement et au
réglement du fonds.

Le réglement, qui correspond au "trust-deed” des "unit-trust” bri-
tanniques, est établi par la société de gestion en accord avec le dépo-
sitaire. La souscription de parts entraine adhésion de I'épargnant a ce
reglement dont le texte doit étre reproduit sur le titre délivré et qui
- constitue la charte de l'indivision.

I1 détermine en particulier les conditions d'exercice des droits de
vote attachés aux valeurs mobiliéres, la durée de l'indivision, les condi-
tions de liquidation du fonds ou encore les modalités de répartition des
avoirs compris dans le fonds. Mais, de fagon générale, il a pour objet
de fixer les droits et obligations des indivisaires, de la société de ges-
tion et du dépositaire.
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2. Le fonctionnement du fonds commun de placement.
a) Les prérogatives de la société de gestion.

Agissant pour le compte des indivisaires, la société de gestion est
investie des pouvoirs les plus larges Elle décide ainsi de la politique
d’investissement et exerce tous les droits relatifs aux valeurs mobilié-
res et notamment le droit de vote.

La composition du portefeuille obéit toutefois & des régles qui ne
sont pas sans rappeler celles des SICAV. Les avoirs compris dans le
fonds commun de placement doivent étre constitués de fagon cons-
tante et pour 90 % au moins, par des valeurs mobiliéres ayant fait
l'objet d’'une émission publique ou admises & la cote officielle d’'une
bourse des valeurs, par des bons du Trésor et par des fonds en dépét.

D’un autre c6té, le fonds commun de placement ne peut réunir
plus de 5 % des titres, évalués a leur valeur nominale, émis par une col-
lectivité, ni plus de 5 % des titres sans valeur nominale émis par une
collectivité, ni plus d’'un vingtiéme des droits de vote dans une méme
société.

Enfin, le décret de 1957 empéche les fonds communs de place-
ment d'exercer une influencé prépondérante sur la gestion d'une
société : la société gérante ne peut employer plus de 5 % des actifs com-
pris dans le fonds en titres d'une méme collectivité,

En assurant une division et une répartition des risques, cet ensem-
ble de régles est destiné, comme pour les SICAV, a protéger les épar-
gnants.

b) Les droits des épargnants.

En souscrivant a des parts de fonds commun de placement, les pro-
priétaires indivis se désaisissent Jde leurs pouvoirs au profit de 1a
société de gestion qui a le droit de gérer les biens apportés de fagon dis-
crétionnaire.

En cours d'existence du fonds, le seul ¢ oit qu'ils conservent est
de nature pécuniaire. L'article 7 du décret de 1957 édicte en effet I'obli-
gation de distribuer chaque année les produits des avoirs compris dans
le fonds, déduction faite des frais de gestion prévus au réglement. Cette
obligation ne s'étend pas toutefois a la vente des droits de souscription
et aux valeurs provenant d’attributions gratuites qui accroissent ainsi
a la masse indivise.

Les porteurs de parts n'ont donc aucun pouvoir d'apprécier
I'opportunité des décisions prises par la société.

Le dépositaire - qui ne contréle que la régularité des opérations
effectuées par le gérant - n'en a pas davantage.

Sila société de gestion commet des fautes, les porteurs de parts ne
peuvent la révoquer, ce qui constitue un paradoxe dans la mesure ou
ils sont titulaires d’un droit de propriété. S'ils ne sont pas satisfaits de
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la politique menée par le gérant, il ne leur reste plus qu'a demander
lerachat de leurs parts & une valeur qui est obtenue en divisant le mon-
tant des actifs compris dans le fonds par le nombre de parts existantes,
ce prix étant majoré ou diminué, selon le cas, des frais de commission
prévus au réglement.

Le fonds commun de placement peut étre ainsi comparé a la tech-
nique du trust. En droit anglais, le trustee qui a pour fonction de gérer
certains biens dans l'intérét des cestuis que trust n'est pas a propre-
ment parler le représentant de ceux-ci. Il se comporte plutét comme
le véritable propriétaire des biens constitués en trust : il administre les
biens comme il 'entend, il peut en disposer librement et n'a de compte
arendre a personne, sauf & verser chaque année les revenus et a trans-
férer les biens aux cestuis que trust dans les délais prévus par le
contrat. Du point de vue juridique, le trust s’analyse donc comme un
démembrement du droit de propriété.

La spéc}ficité de ces régles applicables aux fonds communs de pla-
cement explique, n'est-il pas vrai, les hésitations des pouvoirs publics
et c'est sang doute pourquoi, les arrétés nécessaires a une application
effective d§ décret du 28 décembre 1957, n'ont jamais été pris.

Le Comité chargé d'étudier le financement des investissements,
plus connu sous la dénomination de "Comité Lorain” n'avait-il pas,
d'ailleurs, estimé prudent de "recommander dans une premiére étape
I'application de la seule formule des sociétés d'investissements & capi-
tal variable”. Le Comité avait été en effet obljgé de constater que "les
propriétaires de parts de fonds communs de placement ne disposent
pas, d’entrée de jeu, de la protection légale conférée aux actionnaires
des sociétés d'investissements ouvertes, lesquels ont les mémes droits
de surveiliance sur la gestion et les mémes droits de vote que les
actionnaires de sociétés anonymes”.

Au surplus, c'cst en 1967 qu'a éclaté le scandale de I'LO.S. ; en
effet, la Société Investors Overseas Services était un groupe internatio-
nal de nationalité panaméenne dont la direction administrative était
située a Genéve. L'objet principal de ce groupe était la distribution de
parts des deux principaux fonds communs de placement qu'elle avait

* créés ; I'International Investment Trust et le Fund of funds.

Procédant par voie de démarchage, ce groupe a pu enrdler dans
ses fonds d'investissement une armée de plus de 70U 000 épargnants.
L’aventure s’est terminée par un effondrement de toutes les affaires du
groupe, et pour les épargnants, par une perte quasi totale.

Voila peut-étre aussi pourquoi le décret du 28 décembre 1957 n'a
trouvé qu'une seule application, par le truchement des ordonnances
du 17 aolit 1967 relatives a la participation des travailleurs aux fruits
de I'expansion des entreprises et aux plans d'épargnz d’entreprise.
Encore convient-il de remarquer que le droit du travail a apporté au
régime du décret de 1957 de sérieux aménagements destinés précisé-
ment a garantir les droits des salariés, membres de ces fonds.



B - Les fonds communs de placement constitués
dans le cadre de la participation des salariés

Les deux ordonnances du 17 aofit 1967 ont permis la création de
fonds communs de placement ayant pour objet de gérer les sommes
provenant de la réserve spéciale ou du portefeuille collectif constitué
en application d'un plan d'épargne d’entreprise.

Si ces fonds communs demeurent donc régis par le décret de 1957,
ils le sont aussi par les dispositions particuliéres que les ordonnances
susvisées ont introduites dans le Code du Travail.

— La société de gestion et le dépositaire

Sans préjudice des conditions générales posées par l'article 3 du
décret de 1957, les sociétés de gestion doivent comprendre parmi leurs
actionnaires et pour la moitié au moins de leur capital un ou plusieurs
des établissements énumérés a l'article 4 du décret n° 66-548 du 3 juin
1966 ou des établissements énumérés aux 3¢ et 4¢ de l'article R 442-9
du Code du Travail.

Ces sociétés de gestion doivent faire a la Commission des opéra-
tions de Bourse une déclaration d'activité contenant en particulier des
indications sur les actionnaires de la société, les administrateurs, ainsi
que sur le dépositaire des avoirs compris dans le fonds.

Par dérogation a l'article 3 du décret de 1957, le fonds peut étre
géré par 'entreprise elle-méme ou par une société régie par le statut
de la coopération et constituée entre les salariés de I'entreprise, lors-
que, en application d’'un accord passé entre l'entreprise et son person-
nel, les avoirs compris dans le fonds doivent étre représentés a concur-
rence de 75 % au moins par des valeurs mobiliéres émises par I'entre-
prise ou par des actions de SICAV.

Pour ce qui est du dépositaire, I'article 2 de l'arrété du 10 juin
1968 dresse la liste des établissements qui sont habilités & assurer la
garde des avoirs compris dans un fonds commun de placement cons-
titué dans le cadre de la participation des salariés.

Le méme arrété prévoit d'un autre cdté la possibilité de confier ces
avoirs a plusieurs dépositaires qui seront alors solidairement respon-
sables de I'éxécution des obligations qui leur incombent.
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~ La composition du portefeuille.

Le fonds commun de placement ne peut comprendre que des
valeurs mobiliéres francaises et des disponibilités courantes placées &
vue ou a terme. Mais le gérant peut acquérir, sans limitation, des
valeurs mobiliéres émises par l'entreprise ou par une autre entreprise
appartenant au méme groupe, ainsi que des actions de SICAV, sous la
condition que le portefeuille de ces sociétés soit composé a concur-
rence de 50 % au moins de valeurs francaises.

En outre, lorsqu'il est constitué pour gérer les sommes provenant
d’un plan d’épargne d'une entreprise employant 100 salariés au plus,
le fonds commun doit comprendre exclusivement des actions de
SICAV.

- L'institution d'un conseil de surveillance

Le réglement du fonds, sauf si celui-ci est géré par une société
obéissant aux statuts de la coopération, doit prévoir I'institution d'un
conseil de surveillance composé de représentants des salariés; ce
conseil peut également comprendre, & concurrence de la moitié au
plus, des représentants de 'entreprise.

L’avis du conseil de surveillance doit étre recueilli par la société
de gestion ou par 'entreprise dans les cas prévus par le réglement.

Le conseil de surveillance est également réuni chaque année pour
I'examen du rapport sur les opérations du fonds, et sur les résultats
obtenus au cours de 1'année,

Cet organe exerce les droits de vote attachés aux titres et désigne
a cet effet un ou plusieurs mandataires.

Enfin, aucune modification du réglement de fonds ne peut inter-
venir sans son accord.

Le conseil de surveillance détient ainsi des prérogatives importan-
tes, mais comme l'indique sa dénomination, cet organe ne saurait par-
ticiper activement a la gestion du portefeuille collectif qui demeure
une prérogative exclusive de la société de gestion. Il n'en reste pas
moins vrai que l'institution du conseil de surveillance consolide singu-
lierement la situation juridique des salariés.
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— L'information des salariés

En ce qui concerne l'information des propriétaires de parts, le
décret du 28 décembre 1957 se limite & renvoyer a des arrétés du
ministre chargé de 'Econom’e le soin de déterminer la nature, la
forme et la périodicité que la société de gestion et le dépositaire sont
tenus d'établir et de publier.

L'article 5 de l'arrété du 19 juin 1968 a précisé les droits des sala-
riés en Ja matiére, en obligeant 'a société de gestion de fournir chaque
année aux entreprises dont les salariés participent au fonds les indi-
cations et les documents suivants :

- l'inventaire intégral et détaillé des avoirs compris dans le fonds
au 31 décembre précédent ;

- l'indication du nombre de parts existant & cette date ainsi que
du prix de rachat de la part;

- un rapport du conseil d'administration ou du directoire de la
société sur les opérations du fonds et les résultats obtenus pendant
I'année écoulée.

Le dépositaire a mission de certifier I'exactitude de l'inventaire
des actifs compris dans le fonds commun ainsi que la conformité au
reglement de 'évaluation qui en est faite par la société gérante,

11 convient d’ajouter enfin que, contrairement au décret de 1957,
le Code du travail autorise les parties intéressées a prévoir que la tota-
lité des revenus seront obligatoirement réinvestis dans le fonds, ce qui
dispense la société de gestion de répartir ces revenus entre les proprié-
taires de parts.

N'est-ce pas précisément cet ensemble de régles originales, - et
finalement bien différentes de celles du décret de 1957 -, qui explique
le développement et le bon fonctionnement des fonds communs de pla-
cement ? Au 31 décembre 1976, on pouvait en tout cas recenser 3174
fonds communs gérant quelque 6 milliards de francs.

Si c'est ala lumiére de cette expérience que le gouvernement a cru
possible de généraliser cet organisme de placement collectif en valeurs
mobiliéres, force est de constater que les fonds communs de placement
prévus par le projet de loi adopté par I'’Assemblée Nationale, demeu-
rent plus proches des dispositions du décret de 1957 que des disposi-
tions dérogatoires des ordonnances de 1967.
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II ~ LA REFORME PROPOSEE : UN REGIME SPECIFIQUE
POUR LES FONDS COMMUNS DE PLACEMENT.

Le présent texte tend a instituer une structure intermédia’2 entre
les clubs d'investissements et la formule du compte géré individuelle-
ment d'une part, et les SICAV d’autre part.

~ Les clubs d'investissements qui ne font I'objet a I'heure actuelle
d’aucune réglementation légale peuvent se constituer selon les régles
de l'indivision ou selon la forme d'une société civile.

Tout membre d’un club d'investissements peut s’en retirer a tout
moment en se faisant rembourser la fraction des actifs correspondant
a ses droits.

Compte tenu du rdle éducatif que ces organismes sont amenés a
assumer en familiarisant le public avec le marché des valeurs mobilié-
res, le ministre de 'Economie et des Finances a décidé, a la fin de 1968,
d’accorder le bénéfice de la transparence fiscale aux clubs d'investis-
sements remplissant les conditions suivantes :

— D'objet du club doit étre limité & la constitution et a la gestion
d'un portefeuille collectif de valeurs mobiliéres ;

- le nombre de participants ne doit pas étre supérieur a 20;

~ le versement initial ne peut excéder 3000 F et le versement
mensuel 1000 F.

Dans un récent communiqué de presse, le ministre de I'Economie
a annoncé "d'importantes mesures de simplification qui viennent
d'étre arrétées par lui-méme et par le ministre du Budget et qui deivent
permettre de faciliter 'application aux clubs d'investissements de la loi
sur la détaxation de l'épargne et de la loi sur I'imposition des plus-
values”. Nul doute que le Parlement ne soit prochainement saisi de dis-
positions législatives allant dans ce sens.

— A l'opposé, les SICAV doivent se constituer avec un capital au
moins égal & 20 millions de F, chiffre qui devrait étre augmenté par
décret aprés 'adoption par le Parlement du projet de loi relatif aux
SICAV. De plus, les actions de ces sociétés se trouvent réparties entre
des dizaines de milliers d'épargnants.

- Les fonds communs de placement répondraient plutdt  I'attente
d'épargnants désireux d’échapper a I'anonymat des SICAV.

Cette formule de gestion collective permettrait ainsi d'offrir aux
épargnants déja titulaires d'un portefeuille de valeurs mobiliéres un
mode de gestion distinct des SICAV. Aussj bien, le projet de loi étend
la possibilité d'étre gérant aux personnes physiques ou morales figu-
rant sur une liste établie par décret ce qui devrait sans doute concer-
ner au premier chef les banques, les ageats de change et les établisse-
ments financiers.
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Mais la généralisation des fonds communs suppose au préalable
que soient levées les incertitudes juridiques de cette formule,

Dans le décret de 1957, en effet, les fonds communs de placement
étaient régis a défaut de dispositions spéciales par les régles du Code
civil relatives & I'indivision.

Le projet de loi tend au contraire a mettre en ceuvre un régime
juridique spécifique a cette formule "sui generis” de copropriété que
constituent les fonds communs de placement.

Aux termes de l'article premier, les participants auraient un droit
de copropriéié défini par le présent texte ; il serait précisé en outre que
le droit commun ne serait plus applicable aux fonds communs de pla-
cement.

Les modifications apportées par le projet de loi concernent plus
particuliérement les pouvoirs du gérant, les droits des porteurs de
parts et la composition des actifs compris dans le fonds.

A - Le projet de loi
étend les pouvoirs du gérant

Le projet de loi renforce les prérogatives du gérant : celui-ci serait
en mesure d'exercer tous les droits attachés aux valeurs mobiliéres et
notamment le droit de vote. Comme l'indique I'exposé des motifs du
projet de loi, le gérant se comportera a I'égard des tiers comme s'il était
le véritable propritaire des valeurs mobiliéres comprises dans le
fonds commun. A cet egard, le texte proposé rapproche le fonds com-
mun de placement de la technique anglaise du trust.

Le gérant aurait également le pouvoir, en accord avec le déposi-
taire, de scinder le fonds commun de placement ou de le fusionner
avec d'autres fonds. Il s'agit la d’'une innovation importante du projet
de loi, car pour de telles opérations le droit de I'indivision, que le
décret de 1957 n'écartait pas sur ce point, exige I'unanimité des indi-
visaires.

Dans le méme esprit, le texte proposé donne compéience au gérant
de modifier, en accord avec le dépositaire, le réglement du fonds com-
mun.

Les copropriétaires ne sauraient participer, ni méme s'opposer a
de telles décisions. Le projet de loi précise seulement que la restruc-
turation du fonds commun ou la modification du réglement ne devien-
drait définitive qu'au terme d'un délai de trois mois que les coproprié-
taires devraient mettre a profit pour étudier la nouvelle situation et, le
cas échéant, envisager le rachat de leurs parts.

En contrepartie de I'extension des pouvoirs du gérant, le projet de
loi établit des mesures nouvelles destinées a renforcer la protection et
Y'information des porteurs e parts.
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B ~ La protection et l'information
des épargnants

a) — La pintection des épargnants.

- A peine de nullité de tous ces actes, le gérant devrait, soit figurer
sur une liste établie par décret, soit, s'il s'agit d’'une société anonyme
ayant pour unique objet la gestion d'un on plusieurs fouds ccmmuns
de placement, faire I'objet d'un agrément particulier qui remplacerait
ainsi la déclaration préalable d'activité.

~ Le projet de loi étend également les obligations Ju dépositaire :
celui-ci devra prendre les mesures conservatoires qu'il jugera utiles.

- Dans chaque fonds commun, un commissaire aux comptes
serait désigné par le Président du tribunal de grande instance pour six
exercices. Il aurait pour obligation d'informer la commission des opé-
rations de bourse des irrégularités ou des inexactitudes qu'il aurait pu
relever.

- Le Ministre de 'Economie aurait compétence pour fixer le mon-
tant maximum des commissions percues & l'occasion de la souscription
et du rachat des parts de fonds commun de placement ainsi que le mon-
tant maximum de la rémunération du gérant et du dépositaire,

Enfin, toute modification du réglement décidée par le gérant serait
soumise a I'approbation préalable de la commission des opérations de
bourse. Des nrérogatives importantes sont donc conférées a la C.0.3. ;
il en est de méme pour l'information des épargnants,

b) - L'information des épargnants.

Sur le modéle de ce qui était prévu pour les fonds commun de pla-
cement constitués dans le cadre de la participation des :alariés, le pro-
jet de loi fait obligation au gérant de dresser un inventaire des élé-
ments d'zctif et de passif, cet inventaire devant &tre certifié par I~ dépo-
sitaire. Le gérant doit également dresser Te compue de résidtage ainsd
que la situation financiere du fonds commun. Il doit «p»fin établir un
rapport sur la gestion du fonds commun pendant 'exercice écouié.

Ces documents seraient publiés conformément & des modéles
fixés par la ccmmission des opérations de bourse et transmis aux por-
teurs de parts apres contrdle du comrnissaire qui devrait en certifier
la sincérité et la régularité.

¢) — La composition et la répartition du portefeuille de valeur
mobiliéres.

Le projet de loi tend a supprimer l'obligation pour les fonds com-
muns de placement de réunir pour 90 % au moins, ¢ de fagon cons-
tante, certaines catégories de valeurs mobiliéres. Qui plus est, ce ne
serait plus laloi qui obligerait les gérants & suivre unc politique de divi-
sion et de limitation dc risques. L'article 11 du projet de loi se borne
en effet & renvoyer & un décret le soin de fixer par "grandes masses”
la répartition des actifs compris dans un fonds commun de placement.
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111 -~ LES MODIFICATIONS APPORTEES
PAR L'ASSEMBLEE NATIONALE
ET LES OBSERVATIONS
DE VOTRE COMMISSION

Contrairement a la philosophic générale du texte initial du projet
deloi, I'Assemblée Nationale a considéré que le fonds commun pouvait
étre un instrument destiné a attirer une nouvelle épargne 4 la bourse
et par conséquent & améliorer le financement des entreprises.

Clest dans cet esprit qu'elle a permis aux fonds communs de pla-
cement de faire publiquement appel & l'épargne, sous la réserve que les
fonds communs de placement soumettent au visa préalable de la com-
mission des opérations de bourse les documents diffusés aux ticrs. En
particulier, 'Assemblée Nationale a supprimé, dans V'article 5 du pro-
jet de loi, I'interdiction de toute mesure de publicité ainsi que la pro-
hibition des activités de démarchage faites en vue de proposer la sous-
cription des parts de fonds communs de placement.

Une telle innovation reposerait sur le souci d'accorder aux fonds
communs de placement des moyens identiques & ceux dont disposent
actuellement les SICAV,

Votre Commission des Lois a estimé au contraire que le texte pré-
sente trop d'incertitudes et, disons-le, trop de dangers pour que les
fonds communs de placement puissent s’sdresser au public. Pour elle,
les fonds communs de placement doivent permettre d'offrir aux ¢par
gnants déja propriétaires d'un portefeuille de valeurs mobiliéres un
nouveau mode de gestion dont le caractére collectil permecttrait de
diminuer les frais de gestion, avec tout ce que cela peut comporter
d'attractif pour la Bourse.

Est-il besoin de rappeler 4 ce sujet que la réglementation des fonds
communs de placement n'accorde aux porteurs de parts aucun pouvoir
si ce n'est celui de quitter le fonds en rachetint les parts. Dans ces
conditions, il a paru s (ge 4 votre Commission de suivre le Gouverne-
ment et de revenir au texte initial du projet de loi en interdisant toute
mesure de publicité ainsi que toute activité de démarchage.

La volonté d'aligner le statut des fonds communs de placement sur
celui des SICAV explique également que I'’Assemblée ait voulu fixer
pour les fonds communs de placement une évaluation quotidienne
alors que le projet de loi suggérait une évaluation mensuelle. LA encore
cotre commission a estimé quil n'y avait pas lieu de faire des fonds
communs de placement des sortes de "mini-SICAV™, Les fonds com-
muns ne devraient, en effet intéresser quune catégorie particuliére
d'épargnants qui font confiance & un gérant ou 4 un dépositaire. A ussi,
votre commission a-t-elle décidé que la valeur liquidative de la part
serait déterminée au mains deux fois par mois. le premier et le trui-
sieme vendredis de chague mois, et publiée le premier jour ouvrable
qui suit sa détermination, étant toutefois précisé que cette périodicité
n'empécherait pas le porteur de parts & sortir 4 «out moment du fonds
comme le prévoit d'ailleurs le texte initial du Gouvernement.
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En conclusion, votre commission vous propose de prohiber tout
appel public & I'épargne. Au demeurant, s'il fallait adopter la solution
retenue par I'Assemblée Naiionale, la loi serait obligée de définir le
contenu de la notion d’appel public & I'épargne, puisque l'article 72 de
1a loi du 24 juillet 1966 sur les sociétés commmerciales ne serait pas
applicable aux fonds communs de placement. Au surplus, une telle
conception conduirait & distinguer entre des fonds privés et dés fonds
faisant publiquement appel 4 I'épargne, ce qui provoqt .-rait une nou-
velle complexité susceptible de dérouter I'épargnant.

Malgré toutes ces précautions, votre Commission a estimé en
outre nécessaire de renforcer la protection das porteurs de parts.

La lecture du projet de loi montre en effet que le fonctionnement
du fonds commun de placement repose sur les distincions organiques
entre le gérant du fonds et le dépositaire. En d’autres ternies, le fonds
commun de placement est caractérisé par une structure dualiste; &
titre d'exemple, le dépositaire doit s'assurer que les opérations qu'il
effectue sur les instructions du gérant sont conformes a la législtaion
des fonds communs de placement et aux stipulations du réglement du
fonds. Cette disposition montre bien que si les porteurs de parts sont
démunis de tous les pouvoirs de contréle qui appartiennent normale-
ment aux indivisaires ou aux membres d’une société, ces prérogatives
se trouvent &tre dans une certaine mesure attribuées au dépositaire
qui apparalt pour ainsi dire comme I'homme orchestre du fonds com-
mun de placemen..

Au surplus, le contrdle du dépositaire sera plus efficace que celui
de la commission des opérations de bourse qui ne peut étve qu'occa-
sionnel, ou celui du commissaire aux comptes qui ne peut porter que
sur I'aspect comptable de la gestion du fonds.

Or, aucune disposition du projet ne prévoit expressément que le
dépositaire doit étre une personne autre que le gérant. Votre Commis-
sion, animée du souci de protéger les épargnants, a estimé nécessaire
de préciser que le dépositaire sera une personne morale et qu'elle sera
distincte du gérant.

L'examen de ce probléme sera d'ailleurs l'occasion de se pencher
sur la maniére de dénouer les situations de crise qui peuvent exister
a l'intérieur d'un fonds. Duas le texte adopté par 'Assemblée Natio-
nale, aucune disposition n'est en effet prévue pour permettre la révo-
cation du gérant lorsque celui-ci commet des fautes graves. Certes, les
porteurs ont toujours la possibilité de sortir du fonds, mais il s’agit 1a
d'une solution extréme dont la loi ne peut se satisfaire,

La solution proposée par votre Commission consiste & prévoir que
le gérant pourrait étre révoqué dans certaines circonstances, soit par
le dépositaire, soit par les porteurs de parts, solution yui permettrait
d'ailleurs de régler les cas dans lesquels le gérant ne pourrait plus
assurer la gestion du fonds.
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De méme, votre Commission s'est attachée a poser le principe
selon lequel le gérant ou le dépositaire serait responsable, soit indivi-
duellement, soit solidairement, des fautes qu'ils commetraient ; au sur-
plus, des peines seraient édictées a I'encontre du dépositaire qui aurait
exécuté des instructions du gérant contraires a la Iégislation des fonds
communs de placement ou au réglement du fonds commun.

Les autres amendements de votre Commission concernert la légis-
lation relative aux fonds commun de placement constitué, dans le
cadre de la participation des salariés aux fruits de 'expansion,

Clest en effet sur le fondement de I'article L 442-5 du Code du tra-
vail, qui autorise les accords de participation & prévoir l'affectation de
sommes constituaut une réserve spéciale de participation & des "orga-
nismes de placement étrangers & I'entreprise”, que le ministére du tra-
vail a imaginé de: favoriser la création de fonds communs de placement
destinés & gérer les sommes résultant de la réserve de participation.
Dans le méme temps, le Gouvernement prenait par voie réglementaire
des mesures tendant & aménager des régles relatives au fonctionne-
ment et & la structure des fonds communs de placement pour adapter
les dispositions du décret de 1957 aux caractéristiques de ces fonds-la.
11 suffit de prendre un seul exemple : par dérogation a l'article 3 du
décret de: 1957 le Code du travail prévoit que le fonds peut étre géré
par l'ertreprise elleméme, lorsqu’en application d’'un accord passé
entve 1'entreprise et son personnel, les actifs compris dans le fonds
soit représentés pour 75 % au moins par des valeurs mobiliéres émi-
ses par I'entreprise ou par des actions de S.I.C.AA.V.

Comme on le voit, - et il aura fallu I'examen de ce projet pour que
votre Commission le découvre -, le Gouvernement n'a pas hésité non
seulement a prendre des décrets, voire des arrétés, dans un domaine
qui ressortit 4 la compétence de la loi, mais bien plus, ces dispositions
réglementaires ont été reprises pour déroger au décret-loi qu'est le
décret de 1957. C'est un peu comme s'il venait & déroger par décret ou
par arrété & une ordonnance de I'article 38 de notre Constitution.

Mais il faut surtout constater que le décret du 28 décembre 1957
étant abrogé par I'article 19 du projet de loi, ces fonds communs de pla-
_cement de la participation perdraient leur fondement juridique origi-
‘nel. La conséquence en serait que toutes ces dispositions de nature
réglementaire deviendraient caduques par le seul fait de I'entrée en
vigueur de la loi nouvelle. Il est assez singulier que ni le Gouverne- .
ment, ni 'Assemblée Nationale n'aient pris conscience de cette situa-
tion,

C'est pour combler cette grave lacune que votre Commission vous
propose d'insérer dans un titre particulier un ensemble de disposi-
tions destinées, en les rglementant, & permettre aux fonds communs
créés dans le cadre de la participation aux fruits de I'expansion des
entreprises de poursuivre une activité dont on ne peut jusqu'ici que se
féliciter.
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Sous le bénéfice de ces observa.ions et des amendements qui
seront présentés a I'occasion de I'examen des articles, votre Commis-
sion des lois vous propose d'adopter le présent projet de loi. Au risque
de se répéter, elle se doit toutefois de rappeler qu'aprés avoir donné
naissance au fonds commun de placement dans le décret-loi du 28
décembre 1957, le Gouvernement s’est arrété a mi-chemin et n'est pas
allé jusqu'a publier les arrétés nécessaires & I'application effective
dudit décret-loi ; cette abstention ne peut s’expliquer que par les dan-
gers ou les risques présentés par le fonds commun de placement, dan-
gers ou risques que le "comité-Lorain”, comme il a été dit ci-dessous,
n'a d'ailleurs pas manqué de souligner.

Certes, lorsqu'elle a été mise en ceuvre dans le cadre de la légis-
lation sur la participation des salariés aux fruits de I'expansion des
entreprises ou les plans d'épargne d'entreprise, cette formule de pla-
cement collectif a donné une entiére satisfaction aux intéressés ; mais,
outre que le risque spéculatif en est fondamentalement exclu, il faut
noter que la protection des salariés-épargnants a été singuliérement
renforcée, notamment par l'institution d’un conseil de surveillance, si
bien que les fonds communs de participation ne présentent plus que
des rapports trés lointains avec le fonds commun de placement que le
Gouvernement vous propose de réglementer.

Par les amendements qu’elle a adoptés, votre Commission des Lois
pense avoir réussi, dans une large mesure, a atténuer les dangers ou
les risques d'un systéme dont il demeure pourtant vain de nier qu'il
comporte pas.
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EXAMEN DES ARTICLES

TITRE PREMIER (nouveau)
Dispositions générales

Ariicle premier i
(La définition dv fonds commun de placement)

L'article premier du p ojet de loi reprend la définition actuelle du
fonds commun de placem.ent, tout en modifiant la nature du droit des
porteurs de parts : ceur-ci n'auraient plus, sur les biens compris dans
le fonds commun, un droit de propriété indivise mais un droit de copro-
priété défini par L présente loi.

De fait, le régime juridique du fonds commun de placement n’a
rien de commun &vec I'indivision que le Code civil envisage tradition-
nellement comme un état précaire et unanime auquel il peut toujours
étre mis fin par l'exercice de I'action en partage :

- Les porteurs de parts ne peuvent provoquer le partage, la sortie
du fonds commun de placement s'opérant uniquement par le rachat
des parts. C'est d'ailleurs pour ce motif que le texte proposé substitue
4 la notion d'indivision ceile de copropriété qui correspond la plupart
du temps a une indivision stable, comme c’est le cas par exemple pour
la copropriété des navires.

- Les porteurs de parts sont écartés de la gestion des valeurs
mobiliéres ; ils ne peuvent pas révoquer le gérant et n'ont pas a se pro-
noncer sur les opérations les plus graves, telles que les opérations de
fusion ou de scission.

C'est donc avec raison que le projet de loi écarte 'application des
régles de l'indivision. Les porteurs de parts avraient désormais un
droit de copropriété "sui generis” qui est régi uniquement par les dis-
positions de la présente loi.

Tout en approuvant la référence a la notion de copropriété, votre
Commission a estimé préférable d’améliorer la rédaction du premier
alinéa de l'article premier : le fonds commun serait une copropriété de
valeurs mobiliéres et de sommes placées & vue ou 3 court terme.

Le texte présenté par le Gouvernement apportait une autre préci-
sion, 4 savoir que les fonds communs de placement ne constituent pas
des sociétés.

Cette disposition a été supprimée par I'Assemblée Nationale sur la
proposition de sa Commission des lois. M. Lauriol, rapporteur, a en
effet estimé que le rdle du législateur n'était pas de procéder a la qua-
lification des institutions juridiques qu'il crée ; il a ensuite fait valoir
que le fonds commun de placement était en réalité une société sans
personnalité morale, c’est-d-dire une société en participation.
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Si votre Commission a pu faire sienne la conception selon laquelle
le 1égislateur ne doit pas qualifier I'institution qu'il réglemente, il n'en
est pas de méme pour le second argument concernant la notion de
société. Quand bien méme la réforme récente du droit des sociétés
aurait élargi 1a notion de contrat de société, on ne peut pour autant
assimiler le fonds commun de placement & une société. On ne retrouve
pas en effet dans le fonds commun de placement I'élément constitutif
fondamental de tout contrat de société, & savoir "l'affectio societatis”,
qui peut étre défini comme la volonté de participer sur un pied d'ége-
lité & la gestion de la société ; cet élément fait défaut puisque les por-
teurs de parts n'ont précisément aucun droit de regard sur la gestion
du fonds.

Mais pour lever toute ambiguité, votre Commission a entendu pré-
ciser nue les régles relatives aux sociétés ne sont pas applicables aux
fonds communs de placement. Cet amendement est d'ailleurs
conforme & la philosophie générale du projet de loi qui est de soumet-
tre les fonds communs de placement & un régime juridique spécifique.

Quant au second alinéa du texte adopté par I'Assemblée Nationale,
votre Commission vous propose de le supprimer pour en transférer le
contenu dans I'article premier bis.

Article Premier bis
(La désignation du fonds commun de placement)

Dans le texte adopté par I'’Assemblée Nationale, I'article premier
bis a trait au droit de poursuite des créanciers sur les actifs compris
dans le fonds. A :

Par coordination avec 'amendement présenté a I'article premier,
votre commission vous propose & cet article la régle qui est contenue
dans le second aliéna de I'article premier. Le texte proposé prévoit
ainsi que la désignation du fonds commun de placement pourrait étre
substituée A celle de tous les copropriétaires dans les cas ot la régle-
mentation des sociétés exigerait I'indication du nom, des prénoms et
du domicile du titulaire du titre.

En reconnaissant la possibilité pour le fonds commun de place-
ment d'avoir une dénomination, cette disposition accorde au fonds
commun une parcelle de personnalité juridique, ce qui tend bien &
confirmer que le fonds commun de placement constitue, sur le plan
juridique, une structure intermédiaire entre I'indivision inorganisée et
la société dotée de la personnalité morale.

Art. 2

(Le montant mininrum des actifs compris dans un fonds commun de pla-
cement, le montant minimum de la souscription initiale).

Cet article renvoie & des arrétés du Ministre chargé de 'Economie
le soin de fixer le montant minimum ces valeurs mobiliéres et des
especes que le fonds commun doit réunir lors de sa constitution, ainsi
que le montant minimal de la souscription initiale que doit effectuer
chaque participant au fonds commun.
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Outre qu'elle contribuera & marquer la spécificité des fonds com-
mun de placement par rapport aux clubs d’investissement, ces dispo-
sitions accordent au Ministre de I'Economie le pouvoir d'imposer au
fonds commun de placement une certaine dimension afin de permettre
au gérant de mener avec succés une politique de division et de répar-
tition des risques.

n conv1ent de remarquer a cet égard qu'aucun plancher n'est exigé
en cours d’existence du fonds commun de placement. En conséquence,
la dissolution du fonds commun de placement ne pourrait étre entrat-
née par le fait que le montant des actifs tombe au-dessous du rainimum
édicté pour sa constitution.

11 s’agit 12 d’'une lacune que votre commission estime nécessaire de
combler ; elle y procéde a l'article 4.

Art. 3
(Les parts des fonds communs de placement)

Reprenant pour l'essentiel le contenu du troisi¢me alinéa de I'arti-
cle premier du décret de 1957, l'article 3 du projet de loi précise que
chaque part correspond & une fraction des actifs compris dans le fonds
commun de placement.

Cet article tend & exiger également que les parts émises par les
fonds communs de placement revétent la forme nominative.

Votre commission vous propose d’adopter cet article sans modifi-
cation.
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Art. 3 bis
(La constitution des fonds communs de placement)

Cet articlé, qui a été inséré par I'Assemblée Nationale sur la pro-
position de sa Commission des Lois, tend a préciser le mécanisme de
la constitution du fonds commun de placenement.

Le fonds commun serait constitué & I'initiative de deux fondateurs
qui seraient habilités, I'un & gérer un ou plusieurs fonds communs de
placement, I'autre & assurer la garde de 'ensemble des actifs compris
dans le fonds. Ces deux personnes établiraient le réglement prévu a
I'article 8 du projet et assumeraient les fonctions du gérant et du dépo-
sitaire.

Aux termes du second alinéa du présent article, la souscription de
parts de fonds communs de placement emporterait acceptation du
gérant et du dépositaire. Cette disposition signifie a contrario que les
arganes du fonds, & savoir le gérant ou le dépositaire, ne sont donc pas
a proprement parler désignés par les membres du fonds commun.

Votre Commission vous demande de préciser a cet article que la
souscription de parts a aussi pour effet I'acceptation du réglement
approuvé par la commission des opérations de bourse dont le texte doit
étre remis au souscripteur.

Ainsi le contrat qui sert de base au fonds commun de placement
apparait comme un véritable contrat d’adhésion.

Article additionnel aprés I'article 3 bis
(L'évaluation des apports en nature)

Le présent article additionnel que votre commission vous propose
d'insérer apreés l'article 3 bis du projet de loi tend & combler une lacune
importante de ce texte ; il est en effet nécessaire de préciser que les
apports réalisés en valeurs mobiliéres seront évalués selon les régles
fixées par le décret prévu a l'article 20, et surtout au vu d’un rapport
établi, sous sa responsabilité, par la commissaire aux comptes désigné
selon les conditions déterminées par I'article 14 du projet de loi.

Art. 4
(Le rachat ou la souscription des parts)

Cet article constitue une disposition essentielle du projet de loi.

Contrairement a la philosophie générale du texte, l'article 4, tel
qu'il a été adopté par I'Assemblée Nationale consacre le caractére
ouvert du fonds, puisque peuvent y accéder tous ceux qui désirent
souscrire une part, et le droit essentiel de chaque participant qui peut
exiger a tout moment le rachat par le fonds de tout ou partie de ses
parts.

Ainsi '’Assemblée Nationale a prévu un mode d’évaluation compa-
rable & celui prévu par la loi sur les sociétés d’'investissement & capital
variable qui sont tenues d'émettre et de racheter 4 tout moment leurs
actions a la valeur liquidative.

Nav
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Comme il a été indiqué dans I'exposé général, votre Commission
a considéré qu'une évaluation quotidienne entrainerait des frais que
les fonds communs de placement, en raison de leur dimension, ne
pourraient raisonnablement supporter. Au surplus, il convient de ne
pas confondre la périodicité de I'évaluation et le droit pour chaque
membre du fonds d'exiger & tout moment le rachat de ses parts.

C'est pourquoi votre Commission a estimé préférable de préciser
que la valeur liquidative des parts, pour reprendre une expression uti-
lisée par la loi sur les SICAV, serait déterminée au moins le premier
et le troisiéme vendredis de chaque mois, et publiée le premier jour
ouvrable qui suit sa détermination.

Le second alinéa de I'article 4 prévoit qu'il ne peut étre émis de
parts nouvelles dés lors que les avoirs du fonds dépassent un montant
maximum fixé par arrété du Ministre de I’économie. L'amendement
présenté par votre Commission tient compte du fait que les fonds com-
muns de placement n'ont pas la per.onnalité juridique et partant, n'ont
pas de patrimoine propre. 1l est donc préférable d’énoncer que les
actifs sont compris dans le fonds, plutét que de parler d'actifs du fonds.

Votre Commission vous nropose également de supprimer I'avant-
dernier alinéa de cet article pour en transférer ia premiére phrase
dans un article addtionnel qui serait inséré apreés I'article 4, la seconde
phrase devenue inutile étant supprimée.

Quant au dernier alinéa du présent article, il dispose que le rachat
des parts de fonds commun de placement s'opére exclusivement en
numéraire, un décret pouvant déterminer les modalités selon lesquel-
les peut étre provoqué, dans des cas exceptionnels, le rachat des parts
par distribution des valeurs et des sommes comprises dans le fonds.

Comme il a été indiqué lors de 'examen de I'article 2, votre Com-
mission a estimé souhaitable de compléter cet article par un nouvel ali-
néa obligeant le gérant et le dépositaire a fixer dans le réglement du
fonds le montant minimum des valeurs mobiliéres et des sommes au-
dessous desquelles il ne pourrait étre procédé au rachat des parts, ce
montant ne pouvant étre inférieur & un montant fixé par le Ministre
de I'économie.

Cet amendement qui est inspiré de la loi sur les sociétés d'inves-
tissement & capital variable comble une lacune importante du texte qui
prévoyait bien un montant minimum lors de la constitution, mais n'en
prévoyait pas au cours du fonctionnement.

L'amendement fait ézalement obligation au gérant de procéder a
la dissolution du fonds lorsque les actifs compris dans le fonds demeu-
rent pendant un délai de trente jours, inférieurs au montant minimum
prévu par le réglement.

Article additionnel apreés l'article 4
(L'impossibilité de provoquer le partage)

L'article additionnel que votre commission vous propose d'insérer
apres I'z .icle4 reprend le contenu de la premiére phrase du troisiéme



alinéa de l'article 4 dont l'objet est d'interdire aux porteurs de parts,
a leurs héritiers, a leurs ayants droit ou a leurs créanciers, de provo-
quer le partage en cours d’existence d'un fonds, par dérogation au prin-
cipe posé par le Code civil et selon lequel nul n’est tenu de rester dans
une indivision. En raison de son iinportance, une telle disposition
méritait en effet de faire I'objet d'un article particulier.

Art.5
(Linterdiction de I'appel
public & l'épargne)

Cet article a été profondément modifié par 'Assemblée Nationale,
et ce dans un sens contraire & la philosophie du texte du projet du Gou-
vernement.

En effet, compte tenu des caractéristiques du fonds commun de
placement, le Gouvernement avait estimé plus prudent de prohiber de
facon générale toute mesure de publicité et toute activité de démar-
chage tendant & proposer la souscription de parts de fonds communs
de placement, la violation de cette double interdiction étant sanction-
née par les peines prévues a l'article 405 du Code pénal pour le délit
d’escroquerie.

L'Assemblée Nationale a considéré que la disposition du projet de
loi était rédigée en termes par trop rigoureux, en ce qu'elle réduirait
les chances des fonds communs de drainer une nouvelle épargne vers
le marché financier. Il semble bien que ce soit pour ce motif qu'elle a
autorisé les fonds communs de placement a solliciter le public.

Toutefois, afin de protéger le petit épargnant, 'Assemblée Natio-
nale a cru bon d'assimiler les parts des fonds communs de placement
d des valeurs mobiliéres pour I'application de laloi n° 72-6 du 3 janvier
1972 relative au démarchage financier.

De méme, I'’Assemblée Nationale a renvoyé a des arrétés pris par
le Ministre de I'Economie le soin de fixer les énonciations qui devront
figurer sur les documents ayant pour objet de solliciter I'achat ou la
souscription de parts de fonds communs de placement, ce document
devant étre soumis au visa préalable de la commission des opérations
de bourse. .

Votre Commission a considéré que le fonds commun de placement
ne saurait avoir la méme finalité que les SICAV, car les fonds commuyns
devraient intéresser au premier chef les épargnants déja titulaires de
comptes gérés ou susceptibles de le devenir, et pour qui le fonds com-
mun de placement constituerait un instrument moins onéreux de ges-
tion de leur portefeuille, avec tout ce que cela peut comporter d’heu-
reux pour 'animation du marché boursier.

En outre, les régles de fonctionnement des fonds communs de pla-
cement présentent de tels dangers qu'il est préférable de suivre le Gou-
vernement et de ne pas leur permettre de solliciter un public encore
peu initié aux mécanismes de la bourse et qui peut, de toute facon,
souscrire, au moins en un premier temps, des actions de SICAV, avec
toutes les garanties que présente le régime juridique de ces sociétés.
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Cest pour cette double raison que votre commission vous
demande de revenir au texte initial du projet de loi qui interdisait toute
mesure de publicité ainsi que les activités de démarchage telles
qu'elles sont définies par la loi n° 72-6 du 3 janvier 1972.

Art, 6
(Le gérant du fonds commun de placement)

L'article 6 précise tout d’abord que la gestion d'un fonds commun
de placement est assurée par une personne physique ou morale agis-
sant pour le compte de copropriétaires.

Les deux alinéas suivants fixent les conditions requises des per-
sonnes chargées de la gestion, en distinguant entre I'agrément général
et 'agrément particulier.

Tout d’abord, le gérant devrait, & peine de nullité de tous ses actes,
y compris ceux concernant la constitution du fonds, figurer sur la liste
établie par décret. Les personnes figurant sur cette liste bénéficie-
raient ainsi d’'un agrément général qui les habilite, en raison de leur
qualité, a gérer un ou plusieurs fonds.

La gestion d'un fonds commun pourrait également étre confiée &
une société de gestion qui, ne figurant pas sur la liste prévue & I'alinéa
précédent, devrait, pour étre en droit de gérer un fonds commun de
placement, faire I'objet d'un agrément particulier accordé dans des

" conditions fixées par décret.

L’amendement présenté par votre commission a pour objet d’amé-
liorer la rédaction, en assemblant ces deux dispositions en une seule
en vue d'une meilleure compréhension du texte. Le principe serait en
effet que le gérant, personne physique ou morale, doit, a peine de nul-
lité de tous ses actes, soit figurer sur une liste établie par décret, soit
faire 'objet d'un agrément particulier accordé dans les conditions
fixées par décret. Cette nouvelle rédaction entraine la suppression du
troisiéme alinéa.

Votre commission vous propose également de supprimer le qua-
triéme alinéa dont 'objet est de préciser que la personne a qui I'exer-
cice de la profession de banquier est interdite, en vertu de la loi du 13
juin 1941 relative & la réglementation et a l'organisation de la profes-
sion bancaire, ne peut gérer un fonds commun, ni diriger, & titre quel-

" conque, une société chargée de la gestion d’'un fonds commun de pla-
cement. Cette disposition semble en effet dépourvue de la moindre uti-
lité : ou bien cette personne ne figurera plus sur la liste de I'agrément
général, ou bien, du moins peut-on I'imaginer, aucun agrément ne lui
sera accordé,

Le dernier alinéa du présent article écarte enfin la limitation pré-
vue par l'alinéa 2 de I'article 5 modifié de la loi n° 45-015 du 2 décem-
bre 1945. 11 s'agit en effet de permettre aux banques de dépét de pren-
dre des participations importantes dans les sociétés qui ont pour objet
de gérer des fonds communs de placement.



Art. 7
(Le dépositaire du fonds commun de placement)

A linstar de I'article 4 du décret de 1957, I'article 7 du projet fait
obligation & un fonds commun de placement de confier la garde des
actifs & un dépositaire, remplissant certaines conditions qui seront
déterminées par le Ministre de I'Economie, En ce qui concerne le nom-
bre des dépositaires auxquels le gérant peut faire appel pour un méme
fonds commun de placement, I'arrété du 10 juin 1968 relatif aux fonds
communs constitués dans le cadre de la participation des salariés auto-
risait le réglement & stipuler que les actifs compris dans un fonds com-
mun de placement pourraient étre confiés a plusieurs dépositaires qui
seraient alors responsables solidairement de V'inexécution de leurs
obligations a I'égard des propriétaires de parts. L'Assemblée Nationale
a estimé, au contraire, préférable de spécifier que les actifs compris
dans un fonds commun ne pourraient étre conservés que par un dépo-
sitaire unique. Votre commission a approuvé cette précision qui est de
nature & faciliter la mise en ceuvre de la responsabilité du dépositaire.

Ce dépositaire unique aurait pour mission de recevoir les sous-
criptions et d'effectuer les rachats de parts mentionnés a l'article 4 du
projet de loi.

Conformément au droit commun du dépét de titres, il exécuterait
également les ordres du gérant relatifs aux valeurs comprises dans le
fonds commun et assurerait tous encaissements et paiements; il
devrait, en particulier, procéder, sur les instructions du Zérant, ala
répartition des produits courants.

Mais le projet de loi investit le dépositaire d’obligations plus rigou-
reuses que celles qui incombent normalement au dépositaire de titres.
En tant qu'il conserve les actifs compris dans un fonds commun de pla-
cement, le dépositaire devrait s'assurer de la conformité au réglement
du fonds ou a la législation des fonds communs de placement des opé-
rations que le gérant lui demande d'effectuer.

Enfin, le dépositaire aurait pour obligation de prendre toute
mesure conservatoire qu'il juge utile. En permettant ainsi de s’opposer
a une initiative irréguliére du gérant ; cette disposition qui ne figurait
pas dans le décret de 1957 a pour objet de renforcer la protection des
porteurs de parts.

Comme il a été indiqué dans l'exposé général, le fonds commun de
placement est & la différence des SICAV caractérisé par une structure
dualiste. Cette considération doit servir de justification a 'amende-
ment présentd par votre commission au premier alinéa de I'article 7.

En effet, pour que le dépositaire exécute pleinement les obliga-
tions que lui impartit la loi, la protection des porteurs de parts exige
qu'il soit une personne distincte du gérant. C'est dans le méme esprit
que votre commission vous demande de prévoir, dans le dernier alinéa
de'article 7, et dans une rédaction a dessein tout a fait analogue i celle
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du deuxiéme alinéa de l'article 6, que le dépositaire doit, & peine de
nullité de tous ses actes, y compris ceux concernant la constitution du
fonds, étre me personne morale et figurer sur une liste établie par
décret. En effet, la mission du dépositaire est d’une telle importance
qu'il est exclu de la confier a4 une personne physique.

Art. 7 bis
(Le droit de poursuite des créanciers)

L'article 7 bis qui résulte d'un amendement présenté par I'’Assem-
blée Nationale, envisage 'hypothése du déces, de I'empéchement ou de
la démission du gérant ou du dépositaire. Dans un amendement qu'elle
vous demande d’adopter, votre commission vous propose de transférer
a cet article, moyennant certaines améliorations de nature rédaction-
nelle, le contenu de 'article premier bis du texte adopté par '’Assem-
blée Nationale.

Selon cet article, les créanciers dont le titre résulte de la conser-
vation ou de la gestion comprise dans le fonds commun de placement,
n'auraient d’action que sur ces actifs. Cette disposition a pour objet
d'éviter que les créanciers "du fonds” n’exercent leur poursuite sur le
patrimoine des porteurs de parts. Le second alinéa du texte proposé
précise que les créanciers personnels du gérant ou du dépositaire ne
peuvent poursuivre le paiement de leurs dettes sur les actifs compris
dans le fonds commun de placement. Cette derniére solution se justitie
par le fait que les actifs compris dans le fonds ne tombent pas dans le
patrimoine du gérant, mais restent la copropriété des porteurs de
parts.

Votre commission vous propose d’adopter cette nouvelle rédac-
tion qui est inspiré de la loi relative a I'indivision conventionnelle, (art.
815-17 du Code civil).

Article additionnel aprés I'article 7 bis
(La responsabilité du gérant ou du dépositaire)

Cet article additionnel, que votre commission vous propose d'insé-
rer apres l'article 7, comble une autre lacune du texte adopté par.
I'Assemblée Nationale. En effet, aucune disposition ne pose le principe
que le gérant ou le dépositaire sont responsables, individueilement ou
solidairement selon le cas, envers les tiers ou envers les porteurs de
parts, soit des infractions aux dispositions législatives ou réglementai-
res applicables aux fonds communs de placement, soit de la violation
du réglement du fonds.

Votre commission vous demande d’adopter cet article additionnel
qui est de nature & proiéger les porteurs de parts. On pouvait, en effet,
se demander d’un point de vue juridique si ces derniers qui n'ont qu'un
seul droit, celui de sortir du fonds, pouvaient actionner le gérant ou le
dépositaire en responsabilité civile ; celz ira certainement mieux en le
disant.
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Article additionnel aprés l'article 7 bis
(La cessation des fonction du gérant)

Cet article additionnel, que votre commission vous propose d'insé-
rer aprés l'article 7 bis, tend & définir les conséquences de 1a cessation
des fonctions du gérant : celui-ci serait remplacé par un autre gérant,
désigné par décision de justice, sur requéte du dépositaire et en
conformité des dispositions de I'article 6 de 1a loi, c'est-2-dire que le tri-
bunal serait obligé de.désigner un gérant figurant sur la liste établie
par décret ou ayant fait I'objet d'un agrément particulier.

En revanche, votre commission a considéré que la cessation des
fonction du dépositaire, en raison de I'importance de la mission qui lui
est impartie, devait conduire a la dissolution du fonds.

Article additionnel aprés I'article 7 bis

(Cessation des fonctions du gérant
ou du dépositaire)

Aux termes de cet article additionnel, que votre commission vous
propose d'insérer aprés 'article 7 bis, toute condamnation proncacee
définitivement en application des dispositions pénales de la présente
loi entratnerait de plein droit la cessation des fonctions du gérant ou
du dépositaire et I'incapacité d'exercer lesdites fonctions.

'amendement a pour autre objet d'accorder au tnbuncl caisi par
un porteur de parts de I'action en responsabilité prévue & l'article pré-
cédent le pouvoir de prononcer, A la demande du porteur de parts, Ia
révocation du gérant ou du dépositaire. Cette disposition constituc une
innovation notable par rapport au texte voté a I'Assemblée Nationale
dans la mesure ol elle étend les droits du porteur de parts.

Votre commission a estimé enfin qu'il était conforme 4 la logique
de la structure du fonds commun de placement de conférer au dépo-
sitaire la faculté de demander au tribunal la révocation du gérant. kn
effet, le dépositaire est mieux 2 méme de vérifier si celui-ci commet des
fautes de gestion ou viole le réglement du fonds ou la législetion qui lui
est applicable.



Art. 8
(Le réglement du fonds commun de placement)

L'article 8 renvoie au régiement le soin de fixer les droits et obli-
gations des porteurs de parts, du gérant ou du dépositaire.

Votre commission vous demande de supprimer le membre de
phrase déterminant la procédure d'élaboration du réglement, dans la
mesure 0l ce probléme est déji résolu & l'article 3 bis.

Elle a estimé, en revanche, nécessaire de préciser que le régle-
ment devrait fixer la durée du fonds ; elle vous propose également de
substituer 4 l'expression "le contenu obligatoire du réglement” -
I'expression "les stipulations obligatoires”.

Par coordinstion avec I'amendement présenté a l'article 3 bis,
votre commission vous demande également de supprimer le deuxitme
alinéa aux termes duquel la souscription de parts emporte adhésion au
réglement du fonds.

Enfin, elle vous propose d'adopter un amendement tendant & amé
lorer la rédaction du dernier alinéa de l'article S relatif & l'entrée en
vigueur des modifications apportécs su riglement par le gérant en
accord avec le dépositaire,

Ar. 9
(Les opérations de restructuration)

Force est de constater que les dispositions prévues par cet article
sont dérogatoires aux droit commun dans la mesure o elles permet-
tent au gérant, en accord avec le dépositaire, de faire apport totalement
ou partiellement des actifs compris dans un fonds commun de place-
ment & un ou plusieurs sutres dont le gérant assure la gestion. De
méme, le gérant pourrsit scinder un fonds en deux ou plusieurs autres
dont il assure la gestion.

Contrairement su droit des sociétés, le gérant d'un fonds commun
de placement n'est pas obligé de solliciter le consentement des por-
teurs de parts ; une seule garantie est prévue i ce sujet, & savoir que
ces opérations d'apport ou de scission ne peuvent étre réalisées
qu'sprés avolr été notifiées aux porteurs de parts ou & leur mandatsire
dans des conditions et délal fixés par décret.

Votre commission vous propose d'adopter un amendement ten-
dant & préciser, i I'instar des solutions admises par le droit des socié-
tés, qu'un fonds en liquidation pourrait faire I'objet d'une opération
d'absorption ou de scission su méme titre qu'un fonds commnun de pla-
cement en cours de fonctionnement.

Les autres amendements ont pour seul objet de substituer par
coordination avec la position gue votre Commission a adoptée sux arti-
cles précédents, les mots “porteurs de parts” aux mots "propritaires
de parts”.
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Art. 10
(Le montant des commissions)

Dans son texte initial, l'article 10 du projet de loi ouvrait & 1a com-
mission des opérations de bourse la faculté de fixer les conditions de
rémunération du dépositaire et du gérant ainsi que le montant des
coinmissions percues a l'occasion de la souscription.

La Commission des Lois de I'Assemblée Nationale a estimé inop-
portun de conférer & la commission des opérations de bourse un pou-
voir de nature régleinentaire. En effet, cette compétence n'entre mani-
festement pas dans le cadre des missions dévolues par l'ordonnance de
1967 & cet organisme qui doit se borner & contrdler l'information du
public ou des porteurs de valeurs mobiliéres et 4 veiller au hon fonc-
tionnement de la bourse des valeurs.

Au surplus, cette disposition aurait interdit 4ventuellement au
gérant d'un fonds commun de placement de diminuer les frais de ges-
tion ou le montant des commissions.

L'Assemblée Nationale a donc considéré que ce pouvoir ressortis-
sait & la compétonce du ministre chargé de 'Economie et qu'en tout
état de cause, il ne devrait pouvoir fixer qu'un maximum au montant
des rémunérations du géiant ou du dépositaire,

Il convient de rappeler que pour la réforme des SICAV, le Sénat
a adopté une position identique. Votre Commission des Lois ne peut
donc que vous demander de souscrire aux modifications qui ont été
apportées par I'Assemblée Nationale & I'article 10 du projer de loi.

Art. 11

(La composition des actifs compris dans
le fonds commun de placement)

Cat article renvoie a un décret le soin de préciser la composition
des actifs que devrait réunir un fonds commun de placement.

Force est de constater que cette disposition exposerait les fonds
communs de placement aux aléas de Ja politique financiére du Gouver-
nement alors que les fonds communs de placement doivent avoir pour
unique préoccupation l'intérét des porteurs de parts.

Au surplus, il faut constaier qu'aucune disposition du texte adopté
par I'Assemblée Nationale n'a posé le principe de la division des ris-
ques ou de leur répartition. En I'état actuel du texte, le gérant d'un
fonds commun de placement pourrait donc prendre le contréle d'une
société commerciale ou consacrer la totalité des sommes qu'il a regues
& l'acquisition d'une seule valeur mobiliére.
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Votre Commission des Lois vous propose de reprendre sur ce
point une disposition semblable & celle figurant dans la loi sur les
sociétés d'investissement & capital variable. Ainsi, les actiis compzis
dans un fonds commun de placement devraient étre constitués pour
- 80 % au moins et de facon constante par des valeurs mobiliéres ayant
fait I'objet d'une émission publique, ou admises a la céte officielle
d'une bourse de valeurs, ou inscrites au compartiment spécial du hors-
cbte par des bons du Trésor ou par des fonds en dépt. Il pourrait éga-
lement réunir, & concurrence de 20 % maximum, des valeurs mobilié-
res autres que celles visées au premier alinéa ainsi que des billets a
ordre prévus a l'article 16 de la loi n° 69-1263 du 31 décembre 1969.

Pour consacrer la prohibition du contrdle d'une société par un
fonds commun de placement, 'amendement présenté interdit égale-
ment & un gérant de fonds commun de placement d’acquérir plus de
10 % des titres évalués a leur valeur nominale émis par une société, ni
plus de 10 % des actions sans valeur nominale émises par une société,
ni disposer de plus d'un dixiéme des droits de vote dans les assemblées
d'urie société.

Enfin, le gérant serait dans I'obligation de pratiquer une politique
de répartition des risques. Il ne pourrait employer en titres d’'une
méme collectivité plus de 10 % des actifs compris dans le fonds, sauf
s'il s’agit de valeurs de 1'Etat ou de titres jouissant de sa garantie, ou
figurant sur une liste arrétée par le ministre chargé de 'Economie.

Art. 12

(Les opérations interdites au gérant
d'un fonds commun de placement)

Cet article interdit tout d’abord au gérant d’accomplir des opéra-
tions autres que celles nécessaires a la gestion du fonds.

Cette disposition est actuellement rédigée en termes absolus a
telle enseigne que le gérant ne serait plus en droit de se livrer a aucune
autre activité que celles afférentes a la gestion du fonds.

L’amendement présenté par votre commission tend & réparer cette
erreur en précisant que le gérant ne peut, pour le compte du fonds com-
mun, faire d'autres opérations que celles nécessaires & la gestion du
fonds.

La seconde phrase de cet article interdit également au gérent
d'emprunter pour le compte du fonds ou de vendre des titres autres
que ceux qui constituent les actifs compris dans le fonds.
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Art. 13

(La distribution des produits
des actifs compris dans le fonds)

Cet article pose 'obligation de distribuer la totalité des produits
courants diminués des frais de gestion prévus par le réglement du
fonds. La notion de produits courants est définie par le projet de loi :
il s'egit des intéréts, arrérages, dividendes et produits des sommes
momentanément disponibles.

La distribution porterait également sur les primes et lots attachés
a des obligations émises en France qui peuvent étre distribués au
cours d’'une méme année ou d’une année ultérieure.

Aprés avoir réparé une erreur figurant dans le texte de I'article 13,
I’Assemblée Nationale a précisé que la durée des exercices comptables
ne pourrait excéder 12 mois, étant observé que le premier exercice
pourrait s’étendre sur une durée supérieure sans excéder 18 mois. En
outre, elle a estimé souhaitable de prévoir que la mise en distribution
devrait avoir lieu dans les quatre mois suivant la cldture de chaque
exercice.

L’amendement présenté par votre commission a pour seul objet de
coordonner la rédaction de cet article avec les amiendements qu'ellea
présentés aux articles précédents ; il s'agit, en effet, d'utitiser aux lieu
et place de la notion de "propriétaires” celle de "porteurs de parts”.

Art. 14

-(Les documents comptables,
le commissaires aux comptes)

Cet article détermine la liste des documents que doit établir le
gérant a la cléture de chaque exercice, & savoir :

- uninventaire de I'actif et du passif du'fonds qui doit étre certifié
par le dépositaire, le fonds commun de placement ayant ainsi sur le
plan comptable 'autonomie patrimoniale,

~ un compte de résultats et ls situation financiére du fonds,

- un rapport sur la gestion du fonds pendant l'exercice écoulé.

Le projet de loi prévoit ensuite que tous les decuments établis
conformément aux modéles fixés par la commission des opérations de
bourse doivent étre transmis aux porteurs de parts, aprés contrdle par
le commissaire aux comptes qui en certifie I'exactitude et informe
éventuellement la commission des opérations de bourse des irrégula-
rités qu'il a pu relever.
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Le dernier alinéa concerne les modalités de désignation du com-
missaire aux comptes. Selon la solution adoptée par I'Assemblée Natio-
nale, le commissaire aux comptes serait nommé pour six exercices par
ordonnance du président du tribunal de grande instance, sur une des
listes prévues a l'article 219 de la loi n° 66-537 du 24 juillet 1966.

Votre commission a considéré que I'attribution de compétence av
président du Tribunal de grande instance ne ressortissait pas au
domaine de la loi. Comme le prévoit l'article 14 de lz loi n° 79-12 du
3 janvier 1979, relative aux sociétés d'investissement & capital varia-
ble, elle vous propose que le commissaire aux comptes soit désigné par
décision de justice; telle est d'ailleurs aussi la solution retenue par
I'article 80 de la loi sur les sociétés commerciales, relatif aux modalités
de désignation des commissaires aux apports dans une société ano-
nyme. Il n'est pas en effet indifférent de rappeler que dans les fonds
communs, le commissaire aux comptes assume également la fonction
de commissaire aux apports.

Enfin, I'amendement présenté par votre commission a aussi pour
objet de combler une lacune du texte adopté par I'’Assemblée Natio-
nale. En effet, I'amendement précise que dans le cas de faute ou
d’empéchement du commissaire aux comptes, celui-ci peut étre relevé
de ses fonctions par décision de justice, a la demande du gérant, du
dépositaire ou de tout porteur de parts, cette derniére disposition ren-
forcant 4 bon droit la protection des membres du fonds commun de
placement.

Art. 15

(L2 contréle de la commission des opérations de bourse
sur les documents adressés aux porteurs de parts
par le gérant ou le dépositaire)

Cet article donne pouvoir & la commission des opérations de
bourse d'exiger la communication des documents adressés par le
gérant ou le dépositaire aux porteurs de parts.

La commission des opérations de bourse serait également habili-
tée a organiser, le cas échéant, des modifications dans le cas ot ces
documents comporteraient des inexactitudes.

Elle pourrait, enfin, par une délibération spéciale a chaque fonds
commun de placement, confier & ses agents la charge de se faire com-
muniquer par le gérant ou le dépositaire toutes les piéces que lesdits
agents estiment utiles 4 'accomplissement de leur mission. Cette dis-
position ne constitue pas & proprement parler une innovation, car la
commission des opérations de bourse peut déja, en vertu de l'article 5
de Vordonnance de 1967, exercer de tels pouvoirs d’investigation a
I'encontre des sociétés dont les actions sont admises a la cote officielle
des bourses de valeurs ou figurent au relevé quotidien des valeurs non
admises & la cote.
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L'amendement présenté a cet article par votre commission a pour
objet de donner compétence a la commission des opérations de bourse
non seulement pour les documents qui sont adressés par le gérant ou
le dépositaire aux porteurs de parts, mais également pour les docu-
ments qui sont diffusés aux personnes qui envisagent de souscrire des
parts.

Article additionnel apreés l'article 15

(La dissolution du fonds commun
de placement et les opérations de liquidation)

Cet article additionnel tend & réparer une grave lacune du texte
qui ne consacre actuellement aucune de ses disposition a la dissolution
du fonds commun de placement et & sa liquidation corrélative.

Le premier alinéa de cet article additionnel énuniére les causes de
dissolution d’'un fonds commun de placement, a savoir le rachat de tou-
tes les parts ou I'expiration du temps pour lequel le fonds commun de
placement a été constitué ; le fonds devrait étre également dissous en
cas de cessation des fonctions du dépositaire.

Le second alinca a pour objet de renvoyer au réglement le soin de
prévoir les conditions de la liquidation a’~si que les modalités de la
répartition entre les porteurs de parts des actifs compris dans le fonds.
Le dépositaire ou le gérant assumerait les fonctions de liquidateur.
Dans l'hypothese o le dépositaire ou le gérant auraient cessé leurs
fonctions, un liquidateur serait désigné en justice.

Arts 16 & 17 bis
(Les dispositions fiscales)

Pour ces dispositions de nature ficcale, votre Commission des Lois
s’en est bien entendu remise a la Commission des Finances qui, pour
cette raison, se trouve saisie pour avis du présent texte.

Concernant les articles 16 a 17 bis, votre Commission ¢'es Lois
vous invite par conséquent a vous reporter & I'excellent avis présenté
par M. Yves DURAND, au nom de la Commission des Finances ; votre
commission se borne a vous proposer trois amendements de coordina-
tion purement rédactionnelle concernant la substitution de I'expres-

Y

sion "porteur de parts” a celle de "propriétaire”.
Art. 17 ter - Art. 17 quater
(Dispositions pénales)
I1 convient de rappeler que '’Assemblée Nationalc a inséré dans le

texte du projet de loi des dispositions pénales tendant & sanctionner
certains actes commis par le gérant ou le dépositaire.

Tout en approuvant I'économie générale de ces dispositions, votre
commission a estimé souhaitable de compléter article 17 ter par un
nouvel alinéa sanctionnant pénalement le dépositaire qui aurait exé-
cuté des instructions du gérant contraires a la législation des fonds
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communs de placement ou aux stipulations du réglement.

Cet amendement est en effet conforme a la philosophie générale
des modifications que votre commission a proposées dans la mesure
ou cette nouvelle disposition oblige le dépositaire & assumer effective-
ment les fonctions que la loi lui confie.

Article additionnel aprés l'article 17 quater
(La désignation du commissaires aux comptes)

Cet article additionnel que votre commission vous propose d'insé-
rer apreés l'article 17 quater, punit, sur le modéle de I'article 455 de la
loi du 24 juillet 1966 sur les sociétés commerciales, d’'une peine
d’emprisonnement et d’'une peine -1'amende ou de I'une de ces deux
peines seulement, le gérant qui n’avra pas provoqué la désignation du
commissaire aux comptes dans les conditions prévues a l'article 14. A
défaut de cette disposition, l'article 455 de la loi sur les sociétés com-
merciales n'aurait pas regu d’applicatior, puisque les fonds communs
de placement ne sont pas des sociétés.

Article additionnel aprés 'article 17 quater

(Les infiactions relatives aux vérifications
ou contréle du commissaire aux comptes)

Cet article additionnel que votre commission propose d'insérer
dans le projet de loi reprend les termes de l'article 458 de la loi du 24
juillet 1966 sur les sociétés commerciales pour rendre cette disposi-
tion du droit des sociétés applicable aux fonds communs de place-
ment - sera ainsi puni d'un emprisonnement d'un an a cinq ans ou
d'une amende de 2 000 a 100 000 F ou de I'une des deux peines seu-
lement, le gérant, le dépositaire ou toute personne au service du gérant
ou du dépositaire qui auront sciemment mis obstacle aux vérifications
ou contrdle du commissaire aux coraptes ou qui leur ont refusé la com-
munication sur place de toutes les piéces utiles a I'exercice de leur
mission.

Apreés l'article 17 quater

Le décret du 28 décembre 1957 étant abrogé par I'article 19 du
projet de loi, les fonds communs de placement constitués dans le cadre
de la participation des salariés aux fruits de I'expansion des entrepri-
ses et des plans d'épargne d'entreprise perdraient leur fondement juri-
dique. La conséquence en serait que toutes les dispositions de nature
réglementaire les régissant deviendraient caduques par le seul fait de
I'entrée en vigueur de la loi nouvelle, Il est assez singulier que ni le
Gou-ernement ni I'Assemblée Nationale n'aient pris conscience de
cette situation. Est-il besoin de rappeler a cet égard qu’au 31 décembre
1976, on pouvait recenser 3 174 fonds communs, gérant quelque 6 mil-
liards de francs.

Le Titre I (nouveau) n’a d'autre objet que de permettre & ces fonds
communs de placement de demeurer soumis aux rélges particuliéres
qui ont assuré leur succes.

TITRE II (nouveau)

Dispositions particuliéres aux fonds communs de placement cons-
titués en application de la législation sur la participation des salariés
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aux fruits de l'expansion des entreprises et des plans d'épargne
d’entreprise.

Article additionne! ap:es 'article 17 quater

(La gestion du fonds commun de placement
constitué dans le cadre de la législation
sur la participation des salariés
awx fruits de l'expansion des entreprises
et des plans d'épargne d'entreprise)

Aux termes du paragraphe 1 de I'article R. 442-11 du Code du tra-
vail, la moitié au moins des actions de la société gérant le fonds doit
appartenir & un ou plusieurs des établissements énumérés par un
décret.

Toutefois, lorsqu'en application d'un accord de participation
prévu a l'article L. 442-5 du Code du travail, les actifs compris dans le
fonds commun de placement doivent étre constitués & concurrence de
75 % au moins des valeurs mobiliéres émises par l'entreprise ou des
actions de SICAV, le fonds commun de placement peut étre géré par
I'entreprise elleméme ou par une autre société régie par le statut de
la coopération et constituée entre les salari¢s de I'entreprise.

Cette régle étant contraire & celle posée par I'article 6 du présent
projet et selon laguelle le gérant doit, & peine de nullité de ses actes,
y compris ceux concernant la constitution du fonds, soit figurer sur
une liste établie par décret, soit faire I'objet d’un agrément particulier,
il importe d'introduire dans le présent texte un article additionnel afin
que la solution actuellement en vigueur puisse continuer a s'appliquer
aux fonds communs de la participation.

Article additionnel aprés I'article 17 quater
(Le conseil de surveillance)

Aux termes du paragraphe 3 de I'article L. 442-11 du Code du tra-
vail, le réglement du fonds doit prévoir I'institution d'un conseil de sur-
veillance composé de représentants des travailleurs participant au
fonds, désignés par élection, soit par le ou les comités d’entreprise inté-
ressés, soit par les syndicats affiliés aux organisations les plus repré-
sentatives dans la branche d’activité considérée au sens des articles L.
131-1 et suivants du Code du travail.

I1 peut également comprendre, a concurrence de la moitié au plus
de ses membres, des représentants de I'entreprise ou, si le fonds réunit
les valeurs acquises avec des sommes provenant des réserves de par-
ticipation constituées dans plusieurs entreprises, des représentants de
ces entreprises.



37

Cet article précise également les fonctions du conseil de surveil-
lance : _

~ l'avis du conseil de surveillance doit étre recueilli par le gérant
dans les cas prévus par le réglement du fonds ;

- le conseil de surveillance est réuni obligatoireruent chaque
année pour 'examen du rapport sur les opérations du fonds commun
de placement et sur les résultats obtenus pendant 'exercice ;

- il exerce les droits de vote attachés aux valeurs comprises dans
* le fonds commun de placement et désigne a cet effet un ou plusieurs
mandataires ;

- enfin aucune modification du réglement ne peut étre décidée
sans son accord.

Toutefois, I'ensemble des ces dispositions ne regoit pas application
lorsque les fonds communs de placement sont gérés par une société
soumise au statut de la coopération et constituée entre les salariés de
I'entreprise.

Les porteurs de parts d’'un fonds commun de placement n’ayant,
en vertu des dispositions générales figurant au Titre premier (nou-
veau), aucun droit de regard sur la gestion du fonds, il importe d'intro-
duire dans le présent texte un article additionnel afin que la régle
actuellement en vigueur puisse continuer & s'appiiquer sux fonds com-
muns de la participation.

Article additionnel apres l'article 17 quater
(La possibilité de désigner plusieurs dépositaires)

A l'heure actuelle, conformément aux dispositions du décret du 28
décembre 1957, ie réglement du fonds commun peut prévoir la dés-
ignation de plusieurs dépositaires ; dans ce cas, ces dépositaires sont
tenus solidairement des obligations qui leur incombent.

L'article 7 du présent projet disposant que les actifs compris dans
un fonds commun de placement seraient conservés par un dépositaire
unique, il importe d'intrcduire dans le présent texte un article addi-
tionnel, afin que la régle actuellement en vigueur puisse continuer &
s'appliquer aux fonds communs de la participation.

Article additionnel aprés I'article 17 quater
(La composition des actifs compris
dans le fonds commun de placement)

Aux termes du paragraphes 2. de l'article R. 442-11 du Code du
travail, le fonds commun de placement doit comprendre uniquement
des valeurs mobiliéres francaises et des disponibilités eourantes pla-
cées & court terme ou & vue. Cet article prévoit également que le fonds
commun de ia participation peut comprendre sans limitation des
actions de sociétés d'investissement & capital variable dont le capital
est composé, a concurrence de 50 % au moins de valeurs francaises et
de valeurs mobiliéres émises par I'entreprise, des valeurs émises par
la société frangaise dont I'entreprise est la filiale, au sens de l'article
354 delaloin® 66-537 du 24 juillet 1966 sur les sociétés commerciales,
par les autres filiales francaises de cette derniére société et par les
filiales de l'entreprise elle-méme. '
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A Tarticle 11, votre commission vous propose de fixer dans la loi
les régles de composition et de répartition des actifs compris dans le
fonds ccmmun de placement.

Il importe donc d'insére: dans le présent texte un article addition-
nel, afin que les régles actuellement en vigueur puissent continuer
s'appliquer aux fonds communs de la participation.

Article additionnel aprés l'article 17 quater
(L'évaluation des parts du fonds commun de placement)

A 'heure actuelle, conformément aux dispositions de I'article 2 du
décret du 28 décembre 1957, les fonds communs constitués en appli-
cation de la législation sur la participation des salariés aux fruits de
'expansion des entreprises et des plans d'épargne d’entreprise peu-
vent procéder & une évaluation mensuelle de la valeur de leurs parts.

Le texte proposé par votre commission pour larticle 4 du projet
disposant que la part serait évaluée sur la base de la valeur de 'actif
net arrétée le premier et le troisiéme vendredis de chaque mois, il y
lieu d'insérer dans le présent texte un article additionnel, afin que la
régle actuellement en vigueur puisse continuer a s'appliquer aux fonds
communs de la participation.

Article additionnel aprés l'article 17 quater

(La possibilité de réinvestir les produits des actifs
compris dans le fonds commun de la participation)

Le paragraphe 2 de l'article R. 442-11 du Code du travail autorise,
par dérogation a l'article 7 du décret de 1957, les accords de partici-
pation & prévoir que la totalité des revenus du fonds seront obligatoi-
rement réinvestis comme les sommes dont ils proviennent ; dans ce
cas, le fonds commun est dispensé de répartir chaque année ses reve-
nus aux porteurs de parts.

L'article 13 du présent projet édictant 'obligation de distribuer
l'intégralité des produits courants du fonds, il importe d'insérer dans
le présent texte un article additionnel afin que la régle actuellement en
vigueur puisse continuer a s'appliquer aux fonds communs de la par-
ticipation.

Article additionnel apreés 'article 17 quater

(Le caractére facultatif de la désignation
d'un commissaire aux comptes)

A l'heure actuelle, les fonds communs de placement constitués en
application de la législation sur la participation des salariés aux fruits
de I'expansion des entreprises et des plans d'épargne d'entreprise ne
sont pas tenus de désigner un commissaire aux comptes, conformé-
ment aux dispositions du décret de 1957.

L'article 14 édictant l'obligation de désigner un commissaire aux
comptes, il y a lieu d'insérer un article additionnel afin que la régle
actuellement en vigueur puisse continuer & s’appliquer aux fonds com-
muns de la participation.
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Article additionnel aprés l'article 17 quater

(Nouvelle rédaction de l'article
L 443-5 du Code du: Travail)

L'article L 443-5 du Code du Travail déroge & l'article 3 du décret
du 28 décembre 1957. 11 prévoit en effet que les fonctions du gérant
peuvent érre confiées a 'entreprise lorsque les fonds communs de pla-
cement ont pour objet de gérer un portefeuille collectif constitué dans
le cadre d’un plan d'épargne d'entreprise.

L’amendement ;}résenté par votre commission tend & supprimer le
début du dernier alinéa de I'article L 443-5 qui perd de son utilité
compte tenu de I'abrogation du décret du 28 décembre 1957.

Avant l'article 18

Dans la mesure ot elle a inséré un intitulé nouveau Titre II "Dis-
positions particuliéres aux fonds communs de placement constitués en
application de la législation sur la participation des salariés aux fruits
de I'expansion des entreprises et des plans d'épargne d’entreprise”,
votre Commission des Lois a été amenée & prévoir, avant I'article pre-
mier, un intitulé nouveau Titre premier "Dispositions générales” ; elle
vous propose en conséquence d'introduire avant I'article 18 un intitulé
nouveau "Titre III : Dispositions diverses et transitoires”.

Titre III (nouveau) : DISPOSITIONS
DIVERSES ET TRANSITOIRES

Art. 18 ,
(Entrée en vigueur de la loi nouvelle)

Larticle 18 fixe I'entrée en vigueur de la présente loi le premier
jour du troisieme mois suivant sa publication au Journal Officiel, délai
que le Gouvernement devrait mettre a profit pour préparer le décret
prévu a l'article 20.

Votre commission estime plus convenable et conforme a la tradi-
tion de fixer le point de départ de ce délai au jour de la promulgation
de la loi et uon au jour de sa publication au Journal Officiel.

Art. 19
{Abrogation du décret du 28 décembre 1957)

Cet article a pour effet d’abroger le décret du 28 décembre 1957 ;
maintenant que des dispositions particuliéres ont été prévues au Titre
I (nouveau) en vue de maintenir en vigueur les régles applicables aux
fonds commun constitués dans le cadre de la participation des salariés
aux fruits de I'expansion des entreprises et des plans d'épargne
d’entreprise, il n'y a plus aucun risque a abroger ce texte. Aussi, votre
commission vous demanda-t-elle de I'adopter sans modification.

Art. 20
(Décret en Conseil d’Etat)
] Cet article renvoie & un décret en Conseil d'Etat le soin de déter-
miner, en tant que de besoin, les conditions d'application de la pré-
sente loi. .



Texte du projet de loi

Article premier.

Les fonds communs de placement sont des
ensembles de valeurs mobilidres et de som-
mes placées & court terme ou & vue apparte
nant & plusieurs personnes qui ont sur eux
un droit de propriété représenté par des
parts et défini par la présente loi. Ils ne cons-
tituent pas des sociétés et n'ont pas la person-
nalité morale.

Dans tous les cas ou la Kgislation des
sociétés et des valeurs mohilidres implique
la gésignation du nom et du domicile du titu-
laire du titre ainsi que pour toutes les opéra-
tions faites pour le compte des propriétaires,
la désignation du fonds commun de place-
ment pourra valablement &tre substituée &
celle de tous les propriétaires.

Les dispositions du Code civil relatives &
l'indivision ne s'appliquent pes aux fonds
communs de placement.

Art. 2

Des arrétés du ministre de I'Economie
fixent le montant minimum des valeurs
mobilidres et des espéces que les fonds doi-
vent réunir lors de leur constitution ainsi
que le montant minimal de la souscription
initiale que doit effectuer chaque proprié-
taire,
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TABLEAU COMPARATIF

Texte adopté
par Assemblée Nationale.

Article premier.

Les fonds communs de placement...

« droit de copropriété représenté

Ils n'ont pas la personnalité morale.

Alinéa sans modification.

Alinéa sans modification.
‘

Article premier bis.

Les tiers qui ont contracté avec le gérant
ou avec le dépositaire # oropos d’opérations
sur les valeurs figurant dans le fonds n’ont
d'action que sur les actifs compris dans le
fonds commun de placement.

Les autres créanciers n'ont d'action qu'a
T'encontre du gérant et, le cas échéant, du
dépositaire.

Art. 2.

Sans modification.

Propositions de la Commission

TITRE PREMIER
Dispositions générales

article premier.

Le fonds commun de placement est une
copropriété de valeurs mobiliéres et de som-
mes placées & court terme ou & vue, régie par
la présente Ioi. 11 n'a pas la personnalité
morale.

Alinéa supprimé.

Les dispositions du Code civil relatives &
lindivision ne s'appliquent pas au fonds
commun de placement. Il en est de méme pour
les dispositions régissant les sociétés.

Article premier bis.

Dans tous les cas ot la législation des socié
tés et des valeurs mobiliéres exige l'indication
des nom, prénoms et domicile du titulaire du
titre, ainsi que pour toutes les opérations fai-
tes pour le compte des copropriétaires, la dé-
signation du fonds commun de placement
peut étre valablement substituée 2 celle de
tous les copropriétaires.

Art. 2.

Des arrétés...

.. chaque copropriétaire.




Texte de projet de loi.

Art. 3.

Chaque part d'un fonds commun de place-
ment correspond & une fraction des avoirs
compris dans le fonds commun de placement.
Elle est obligatoirement nominative,

Art. 4.

Le nombre de parts s'accroit par souscrip-
tion de parts nouvelles ou diminue du fait
des rachats de parts antérieurement souscri-
tes. Les souscriptions sont recues et les
rachats effectués a des prix obtenus en divi-
sant la valeur des avoirs compris dans le
fonds par le nombre de parts existantes. Ces
prix, qui sont établis av moins une fois par
mois, peuvent &tre majorés ou diminués, suf-
vant le cas, de frais et commissions, dans les
limites fixées par le réglement prévu a Yarti
cle 8 ci-aprés.

Il ne peut étre émis de parts nouvelles dés
lors que les avoirs du fonds dépassent un
montant maximum fixé par arrété du minis-
tre de I'Economie.

11

Texte adopté par
I'Assemblée Nationale

Art. 3.

Chaque part..
.fraction des actifs
compris dans ie fonds. Elle est obligatoire-
ment nominative.

Art. 3 bis

Les fonds communs de placement sont
constitués & linitiative de deux fondateurs
qui établissent le réglement prévu & larti-
cle 8 ci-aprés et assument dans le cours de
lexistence du fonds les fonctions de gérant et
de dépositaire.

La souscription de parts d'un fonds com-
mun de placement emporte acceptation des
fonctions du gérant et du dépositaire.

Le nombre..

~antérieurement souscri-
tes. A tout moment, les souscriptions sont
recues ou les rachats effectués & des prix
obtenus en divisant la valeur de I'ectif net du
fonds par le nombre de parts existantes. Ces
prix peuvent &tre majorés...

~larticle 8 ci-aprés.

11 ne peut étre émis...
dés lors que les actifs du fonds...

~.de 'Economie.

Propositions de la commission.

Art. 3.

Sans modification,

Art. 3 bis

Le fonds communs est constitué...

et assument les fonctions de géram et de |
dépositaire visées aux anticies 6 e 7.

La souseription...
witcteplation
du réglement approuvé par la Commission
des opérations de bourse, dont le texte doit
&tre remis au souscripteur, ainsi que des fonc-
tions du gérant et du déposaitaire,

Art. additionnel (nouveau)

*t
Les apports réalisés en valeurs mobilidres
sont évalués selon les régles fixées par le
décret prévu par larticle 20, et au vu d'un rap-
port qui est établi, sous sa responsabilité, par
le commissaire aux comptes désigné dans les
conditions prévues & larticle 14,

Art. 4.

Le nombre...

~souscrites. A tout moment, les sous-
criptions sont regues et les rachats effectués &
la valeur liquidative majorée ou diminuée,
selon le cas, des frais et commissions fixés par
le réglement prévu & larticle 8 ci-aprés. Cette
valeur liquiditative est déterminée au moins
le premier et le troisi¢me vendredis de chaque
mois et publiée le premier jour ouvrable qui
suit sa détermination.

11 ne peut &tre émis...
~des lors que les actifs compris dans le
fonds...
~Economie,




Texte du projet de lol.

Nonobstant toutes clauses contraires, les
propriétaires de parts, leurs héritiers, ayants
droit ou créanciers ne peuvent provoquer le
partage en cours d'existence d'un fonds, par
distribution entre eux des sommes ou
valeurs comprises dans ce fonds. Le rachat
des parts s'effectue 4 tout moment & la
demande du propriétaire, conformément
aux dispositions fixées ci-dessus et dans les
conditions déterminées par le réglement
prévu a l'article 8 ci-aprés.

Ce rachat s'opére exclusivement en numé
raire; toutefois, un décret détermine les
modalités selon lesquelles peut &tre provo-
qué, dans des cas exceptionnels, en cours
d’existence d’un fonds, le rachat des parts
par distribution des valeurs ou des sommes
comprises dans le fonds.

Art. 5.

Toute mesure de publicité sous quelque
forme et par quelque moyen que ce soit en
vue de proposer la souscription de parts de
fonds commun de placement est interdite,

Sont interdites également les activités de
démarchage telles qu'elles sont définies par
la loi n* 72-6 du 3 jenvier 1972 en vue des
mémes fins.

*
Toute infraction aux dispositions du pré-

sent article sera punie des peines prévues &
Tarticle 405 du Code pénal.
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Texte adopté par
I'Assembiée Nationale,

Nonobstant...

- dans ce
fonds. Le rachat des parts s'effectue & ls
demande du propriétaire...

~a l'article 8 ci-aprés.

Alinéa sans modification,

Art. 5.

« Lorsque les parts d'un fonds commun de
placement sont offertes au public, ces parts
sont, pour l'application de laloi n* 726du 3
janvier 1872 relative au démarchage finan
cier et & des opérations dc placement et
d'assurance, assimilées & des valeurs mobi-
li¢res émises par des sociétés.

«Un arrété du ministre de I'économie
fixera les énonciations qui devront figurer
sur les documents ayant pour objet de solll-
citer Pachat ou la souscription de parts de
fonds communs de placement. Ces docw
ments devront en outre étre soumis au viss
préalable de la commission des opérations de
bourse.

Alinéa sans modification.

Propositions de la commisslon.

Le rachat des parts s'opére exclusivement
en numéraire ; loutefols, k décret prévu &
larticle 20 détermine les modalités selon
lesquelles peut dtre provoqué, dans des cas
exceptionnels, »n cours d'existence d'un
fonds, s rrchat des parts par distribution
des valeurs ou des sommes comprises dans
le fonds.

Le réglement du fonds détermine le mon-
tant minimum des valeurs mobilidres et des
sommes au-dessous duqued il ne peut btre pro-
oédé au rachat des parts. Ce montant ne peut
&tre inférieur & un montant fixé par le Minis-
tre de IEconomie. Lorsque les actifs compris
dans le fonds demeurent, pendant un d#ai de
trente jours, inférieurs au montant minimum
prévu ar le riglement, le gérant doit procé
der 4 la divsolution du fonds ou & Iune des
opérations prévues & [article 8

AL add'tionnel (nouveau)

Les porteurs de parts, leurs héritiers,
ayants droit ou créanciers ne peuvent provo-
quer le partage en cours dexistence dun
fonds par distribution entre eux des sommes
ou valeurs comprises dans ce fonds, Toute sti-
pulation contraire est réputée non écrite.

Arn. 8,

Toute mesure de publicitd, sous queique
forme et par quelque moyen que ce soiz, en
vue de proposer la souscription de perts dun
fond commun de placement st interdita,

Sont interdites égaiement les activités de
démarchage telles qu'elles sont définies par la
lol n* 728 du 3 janvier 1972 en vue des
mémes fins.

Toute infraction su prisent article sers
punie des peines prévues & larticle 405 dy
Code pénal




Toxte du projet de lol

An, 6

La pestion d'un fonds commun de place-
ment oot assurde, en conformité du rigle
ment prévu b Farticle 8 chdessoun, jur une
wociité ou une personne physique agisuat
pour le compte dev propriftaires. Cetir
1 50ciété ou ce gérant les représente pour toun
“|les actes intéressamt leurs droits et ubligs
tiores ¢ en particulier exerre s drvits atta
i l".M! aux valeurs mobilibres comprives dans

Ls soclitd pérante dolt Mre une makieé
snonyme sysrid pour wrdque objet le gestion
d'un ou de plusieurs fonds communs de pla
coment.

La pestion peut également Mre ssturée par
des pervonnes physiques ou morsies dé
signdes per décre,

1a sockHé ghrante ou le gérant ool fenn
Fobeenir svant fe début des opérations du
fonds un agrément dam les conditions finées
par décret.

Les personnes b qui Fexercice de la profes
sion de banquier et interdite en vertu de
Tanticle 7 modifié de la ol dw 13 juin 1041,
relative b la réglementation ot & Forganisa:
tion de la profession bancaire, ne peuvent
pirer un funds commun de placement nl
administrer ou diriger b un titre quelcongque
une sockété charghe de la gestion d'un fonds
commun de placement.

La timitation prévue par (ulinda 2 de lasth
cle 3 modifid de la lol n* 45018 du 2 decem-
bre 1843 n'est pas spplicable sux perticipe
tions des banques de dépdt dans Jes socltdy
qui pérent des fonds communs de placetticnd.

AL 7,

Les avoirs compris dans un fonds commun
de placement sont conservés, par un dépost
talre, av sens ot dans les conditions fxées au
présent ¢ riicie,

Le dépos.taire reguit les souscriptions et
offectue les rachats mentionnés & Narticle 4.
U} exécute Jes ordres du phrant concernant
Jee achats ot bes ventes de titres alnsi que cev
mimes ordres relatifs A lexercice des droits
de souscription et d'attribution stiachés aun
valeurs compeises dans le fonds. 1l amure
tous encalsaements et palements.
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Toxte adopté par
rAwembiée Nationale.

An. 8,

o La gesthon d'un fonsds commmun de plves
ment est asvinde, on eonforming du réghe
ment préasn & Farticle 8 cb-deswons, par ane
personne physique ou morale agissant pore

le compte des proprifdtaires. Ce gérant I
repréwente dans toute action en justice "ant

en demande guen déferae, alinl que, pour
tous Jes netes.,

walsttty b fonmle.

o b pérana dolt, & peine de nallitd de e
se3 ates, y rumpris coux concernant la cony
twtlon du fonds, fNgurer su préalable sur
une liste établie par décret,

« Toutefuits, une société anonyme ayamt powsr
unique objet la gestion d'un ou plusieurs
fonuds communy de placement et ne figuram

pas sur la liste prévue A Palinda précédent,
peut fonder et gérer un fonds ol ells falt
Uobjt dun agrément panticulier sccordé
dans des cunditkms findes par décret s,

Alinéa sans modifleation,

Alinda sans modification,

An. 7.
e les actifs compris dans un fonds com-
mun de placement sont comenés par un
dépmitaire unique s,

Alinda sams modification.

Propositions ds la commisalon

At 6.
la pentlemy..,

- pour le
compte des porteurs de parts. Ce gérant..,

« dans fo fonds,

{0 phrnmt..
« 1a constitution du londs,
s0it figurer sur une liste Mablle par décret,

soit faire Todjet dun agrément particulier
acvordé dams des conditions fxévs par décret,

Alindg supprimé,

Minda supprimé,

Adnéa sans madification,

AT, RS
Les actifs..

= déposiisire unique,
Qui ne peut &re lo gérant.

Lo dépmitaire..

- aimi que ceux relatifs...

~ palements.




Texte du. projet de bol

Le dépositaire doit s'assurer que les opé
rations quil effectue sont conformes & la
Wgisistion des fonds communs de placement
ot sux dispositions du riglemment privy &
Tarticle 8. 1) doit, le cps échéant, prendre tou-
tes mesures conservatolres qu'ill juge utiles.

Un arrdté du ministre de UEconomie
détermine les conditions requises pour tre
dépoaitaire des avolrs d'un fonds commun de

placement.
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Texte adopté par
F'Assemblée Nationale,

Alinda sans modification.

Un arrété..
« des actifs d'un fonds commun de

An, 7§ bis

« En cas de démiasion, d'empichement ou
de décte du gérant, celubel st remplacé par
son successeur duns son eTiee ou sa fonction,
et & défaut, par ordonnance du président du
tribunal de grande instance statuant sur
requite aprds avis du Procureur de la Répyu
blique. La personne nommée en remplace
ment doit &tre Inscrite sur la liste prévur &
Farticle 6, slinéda 2.

¢ Dans les mémes conditions, et pour les
miémes causes, le dépositaire ext remplacé
par une autre personne répor. 1ang aux condi
tions privues & Farticle 7.

Propositions de la commission.

Alinéa sans modification.

Le dépositaire doit, & peine de nullité de
tous ses actes, y compris ceux concernant la
constitution du fonds, &re une personne
morale et figurer sur une liste éablie par|

Ant, 7 bis

Les créanciers dont le titre résulte de la
comsenation ou de la gestion des actils com:
pris dans le funds commun de placement
n'ont d'sction que sur ces actifs,

Les créanciers personnels du gérant ou du
dépositaire ne potvent pas poursulvre ' pake-
ment de leurs deties sur les actifs compris
dam e fonds commun de placement,

Art. additionnel (nouveau)

Le érant ou le dépositaire sont responsa:
bies individuellement ou solidairement selon
le cas envers les tiers ou envers les porteurs de
parts, soit des infractions aux dispositions
Mgislatives ou réglementaires applicables awx
fonds communs de placement, s0it de bs vio-
lation du réglement prévu 4 larticle 8 cides:
sous soit de levrs fautss.

Art. additionnel (nouveau)

Toute condamnation prononcée définitive-
ment en application des disposition péneles
de la présente loi entralne de plein droit la
cessation des fonctions du gérant ou du dépo-
sitaire et [Incapecité d'exercer lesdites fonc-
tions.

Le tribunal saisi par un porteur de parts de
Taction en resporsabilité prévue & larticle
précident peut prononcer & [a demande du
porteur de parts la révocation du gérant ou du
dépositaire.

En outre, le dépositaire peut demander la
révocation du gérant, il dolt en informer le

_guuahuh 2UX comples.



Texte du projet de ki

Ar. 8

Les drolts et obligations des propriétaires,
du gérant et du dérositaire sont fixés par un
riglement prépar: par I gérant en accord
avec le dépositaire avant le début des opéra-
tions de fonds. Ce réglement, dont le contenu
obligatoire est fixé par décret, ne devient
spplicable qu'rprés approbation par la Com-
mission des opérations de bourse.

La souscription de parts emporte adhésion
i ce réglement, dont le texte doit &tre remis
au souscripteur.

Les modifications au réglement n'entrent
en vigueur que trols mois aprés avoir été por-
tées & la connaissance des porteurs de parts
ou de leurs mandataires.

Art. 9.

Le gérant peut, en accord avec le déposi-
taire, faire apport totalement ou partielle-
ment des avoirs d'un fonds commun de pla-
cement & un ou plusieurs autres dont il
assure la gestion. Le gérant peut, en accord
svec le dépositaire, scinder un fonds en deux
ou plusieurs autres dent il assure la gestion.

Les propriétaires de parts du fonds
absorbé ou scindé deviennent attributaires
de parts du ou des fonds qui recoivent les
apports.

Ces opérations d'apport ou de scission ne
| peuvent dtre réalisés qu'apris avoir été por-
tées & la connalssance des étaires de
‘Iparts ou de leurs mundataires dans des

1
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Texte adopté per
I'Assemblée Nationale.

Art. 8.

Les droits et obligations...

~des opé
rations du fonds. Ce réglement,...

~de bourse.
Alinéa sans modification.

«Les modifications au réglement sont déct:
dées conformément aux régles fixées pour
son établissement ; ces modifications
n'entrent en vigueur que trois mois...

~mandataires.

Art. 9.

Le gérant...

~des actifs d'un fonds commun de pla-
cement..

~.dont il assure la gestion.

Alinéa sans modification.

Ceux des propriétaires de parts du fonds
absorbé ou scindé qui, compte tenu de la
parité d'échange, n'auraient pas droit a un |
nombre entier de parts, peuvent, & leur
choix, soit obtenir le remboursement du
rompuy, soit verser en espéces le complément
nécessaire & l'attribution d’une part entiére.
Ces remboursements ou versements sont
effectués dans les conditions fixées & l'arti-
cle 4; toutefois, ils ne sont ni diminués ni
majorés, suivant le cas, des frais et commis-
sions visés au premier alinéa de cet article,

Alinéa sans modification.

Propositions de la commission.

Art. additionnel (nouveau)

En cas de cessation de fonctions du gérant,
celui-ci est remplacé par un sutre gérant dés-
igné par décision de justice sur requéte du
dépositaire et en conformité des dispositions
de l'article 6 ci-dessus.

Art. 8.

La durée du fonds commun de placement,
l=s droits et obligations des porteurs de parts,
du gérant et du dépositaire sont fixés par un
réglement dont les stipulations obligatoires
sont déterminées par décret.

Alinéa supprimé,

Alinéa sans modification.

Art. 9.
Le gérant...

~.0u partiellement des. actifs compris dans un
fonds de placement, méme en liquidation, &
un ou plusieurs autres fonds, dont il assure
la gestion. Le gérant peut, en accord avec le
dépositaire, scinder un fonds, méme en liqui-
dation, en deux ou plusieurs autres dont il
assure la gestion.

Les porteurs de parts...

wAPPOTS.

Ceux des porteurs de parts

~.cet article.

Ces opératiors dapport de scission ne
pewvent dre réalisées qu'aprés avoir été
notifiées aux porteurs de parts cu 4 leur man-
dataire dans des conditions et délais fixés par

| te décret prévu & l'anidezq i




Texte du projet de loi.

Ar. 10

Le montant des commissions qui pourront
&tre percues & l'occasion de la souscription
ou du rachat des parts d'un fonds ainsi que
les conditions de rémunération 4. gérant et
du dépositaire sont déterminés par la Com-
mission des opérations de bourse,

Art. 11,

Le composition et 1a répartition des avoirs
compris dans un fonds sont fixées par décret.

Art. 12,

Le gérant ne peut faire d’autres opérations
que celles nécessaires & la gestion du fonds.
11 ne peut emprunter pour le compte de ce
dernier ni vendre des titres non compris
dans les avoirs du fonds.
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Texte adopté par
I'Assemblée Nationale,

Art. 10.

Le muntant maximum des commissions
qui pourront &tre percues & l'occasion de la
souscription ou du rachat des parts des fonds
communs de placement ainsi que le montant
maximum de la *émunération des gérants et
des dépositaires sont fixés par le ministre de
I'Economie aprés avis de la Commission des
opérations de bourse.

Art. 11

«Les actifs compris dans un fonds com-
mun de placement doivent respecter une
répartition par grandes masses fixée par
décret.

Art. 12,

Le gérant...

~.dans les actifs du fonds.

Propositions de la commission.

Art. 10.

Sans modification.

Art. 11,

Les actifs compris dans un fonds commun] -
de placement doivent étre coastitués de facon| .-
constante et pour 80% au moins par des
valeurs mobiliéres ayant fait I'objet dune
émission publique ou admises 4 la cote of i+
cielle d'une bourse de valeurs ou inscrites au| -
compartiment spécial du hors-cote, par desj
bons du trésor ou par des fonds en dépét. | -

Un fonds commun de placement peut réu-
nir 4 concurrence de 20% maximum des
valeurs mobili¢res autres que celles visées au
premier alinéa, ainsi que des billets 4 ordre
visés 4 larticle 16 de la loi n° 69-1263 du
31 décembre 1369.

Un fonds commun de placement ne pent
réunir plus de 10 % des titres évalués & lear
valeur nominale émis par une société, ni plus
de 10 % des actions sans valeur nominale émi-
ses par une société, ni disposer de plus d'un
dixiéme des droits de vote dans les assemblées
d'une société,

Le gérant ne peut employer en titres d'une
méme collectivité plus dé 10 % des actifs com-
pris dans un fonds commun de placement,
sauf sl s'agit de valeurs de I'’Etat ou de titres
jouissant de sa garantie ou figurant sur une
liste arrétée par le Ministre chargé de I'Econo-
mie.

Art12.

Le gérant ne peut, pour le compte du fonds,
faire d'autres opérations que celles néces-
saires i la gestion de ce fonds. Il ne peut,
pour le compte de ce dernier, ni emprunter
ni vendre des titres non compris dans le
fonds.




Texte du projet de loi.

Art. 13.

Le réglement précise si les produits des
avoirs compris dans le fonds sont répartis
chaque année entre les propriétaires de
parts.

La répartition porte sur la totalité des pro-
duits courants, & savoir les intéréts, arréra-
ges, dividendes et produits des sommes
momentanément disponibles diminués des
frais de gestion prévus par le réglement du
fonds ; les primes et lots attachés a des obli-
gations émises en France et comprises dans
les actifs peuvent également étre distribués
au titre d'une méme année ou d'une année
ultérieure.

La mise en distribution doit avoir lieu dans
les deux mois suivant le 31 décembre de cha-
que année,
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Texte adopté par
T'Assemblée Nationale.

Art. 13.

« Le réglernent pré.u & l'article 8 prévoit la
durée des exercices comptables qui ne peu-
vent excéder douze mois. Toutefois, le pre-
mier exercice peut s'étendre sur une durée
supérieure sans excéder dix-huit mois.

« Les produits des actifs compris dans un
fonds commun de placement sont mis en dis-
tribution entre les propriétaires de parte
dans les quatre mois suivant la cldture de
chaque exercice. Toutefois, I'obligation de
répartition ne s'étend pas au produit de la
vente des droits de souscription et aux
valeurs provenant d'attributions gratuites.

«La répartition se fait au prorata des
droits des propriétaires de parts dans le
fonds. Elle porte sur la totalité des produits
courants, intéréts, arrérages, dividendes et
produits des sommes momentanément dis-
ponibles diminués des frais de gestion pré-
vus par le réglement du fonds ; les primes et
lots attachés & des obligations émises en
France et comprises dans les actifs sont éga-
lement distribués au titre, soit de I'exercice
au cours duquel ils ont été percus, soit de I'un
des deux exercices ultérieurs »,

Propositions de la commission.

An. 13.

Alinéa sans mod‘fication.

Les produits...

«entre les porteurs de parts...

- gratuites.

La répartition... ..des droits

des porteurs de parts...

wexercices ultérieurs.




Texte du projet de loi 1

Art. 14,

Au 31 décembre de chague année, le
gérant dresse linventaire des divers élé
ments de l'actif et du passif. Cet invents're
est certifié par le dépositaire.

1l dresse également le compte de résultats
et la situation financi¢re du fonds selon des
modalités d'établissement qui sont fixées par
un arrété du ministre de 'Economie, pris
aprés avis du Conseil national de la compta-
bilité,

11 &tablit un rapport sur la gestion du fonds
pendant I'année écoulée.

Ces documents sont publiés conformé-
ment aux modéles fixés par la Commission
des opérations de bourse. Ils sont contrdlés
par un commissaire aux comptes qui en cer-
tifie I'exactitude avant leur transmission aux
porteurs de parts. Le commissaire aux comp-
tes informe la Commission des opérations de
bourse des irrégularités qu'il a pu relever.
Les travaux accomplis par les commissaires
aux comptes dans I'exercice de leur mission
sont rémunérés conformément au tarif
arrété par le ministre de I'Economie.
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Texte adopté par
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Art. 14.

« A la cliture de chaque exercice, le gérant
dresse l'inventaire...

~dépositaire,
1l dresse...

«de 1a comptabilité, I fixe le montait et la
date de la distribution prévue a l'article 13,

11 établit...
~.pendant I'exercice écoulé,

Ces documents sont établis conformément
aux modeles fixés par la Commission des
opérations de bourse. Ils sont contrblés par
un commissaire aux comptes qui en certifie
la sincérité et 1a régularité avant leur trans-
mission aux porteurs de parts. Cette trans-
mission doit étre assurée dans les trois mois
suivant la cléture de l'exercice.

Le commissaire aux comptes est nommé
pour six exercices par ordonnance du prési-
dent du tribunal de grande instance statuam
sur requéte. Il est choisi sur l'une des listes
prévues a l'article 219 de la loi n° 66-537 du
24 juillet 1966. Il informe la Commission des
opération. de bourse des irrégularités qu'il a
pu relever. les travaux accomplis. dans
I'exercice de sa mission sont rémunérés
conformément au tarif arrété par le ministre
de I'Economie apres avis du Conseil national
des cominissaires aux comptes.

Propositions de la commission.

Art. 4.

Alinéa sans modification.

Le gérant dresse..,

~de la comptabilité, Le gérant fixe...
& Varticle 13,

Le gérant établit...
~.pendant I'exercice écoulé.

Ces documents sont présentés conformé-
ment...

~l'exercice,

Le commissaire aux compies est désigné
pour six exercices a la demande du gérant
par décision de justice parmi les personnes
figurant sur une des listes prévues a l'arti-
cle 219 de la loi n* 66-537 du 24 juillet 1966
sur les sociétés commerciales. En cas de faute
ou d'empéchement, le commissaire aux comp-
tes peut étre relevé de ses fonctions par déci-
sion de justice & la demande du gérant, du
dépositaire ou de tout porteur de parts. Il
informe la Commission des opérations de
bourse des irrégularités qu'il a pu relever.
Les travaux accomplis dans l'exercice de sa
mission sont rémunérés conformément au
tarif arrété par le ministre de 'Economie
aprés avis du Conseil national des commis-
saires aux comptes.




Taxte du projet de boi

Art. 15

La Commission des opérations de bourse
peut se faire communiquer tous documents
adressés par le gérant ou le dépositaire aux
propriétaires de parts et ordonner le cas
échénnt des modifications dans le cas ou ces
documents comporteraient des inexa-titu-
des. Par une délibération particuliere a cha-
que fonds, elle peui charger ses agents de se
faire communiquer par le gérant ou le dépo-
sitaire toutes les piéces qu'ils estiment utiles
& l'accomplissement de leur mission.

Art. 16.

Les souscriptions prévues a l'article 4 ci-
dessus som dispensées de tout droit d'enre-
gistrement. Les rachats prévus au méme arti-
cle ainsi que la répartition des avoirs entre
les propriéwaires sont exonérés du droit de
partage édicté a larticle 746 du Code général
des impits.

En ce qui concerne les déclarations visces
a Farticle 851 du Code général des impits
les nutations a titre gratuit des parts du
fonds domnent liew a une déclaration com-
portant la désignation du fonds, ainsi que
Findication du nombre de parts et de leur
valeur de rachat a la date de la donation ou
du déces, sans qu'il v ait lieu de fournir &
I'’Administration 'énumération de toutes les
valeurs comprises dans le fonds tleur cowrs
de bourse.
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Texte adopté par
T'Assemblée Nationale.

Art 15

Sans modification.

Art. 16.

Les souscriptions...
...la répartition des actifs entre...

... des impbls..

Alinéa sans modification.

Propositions de la commission.

Art. 15.

La Commission des opérations de Bourse
peut se faire communiquer tout document
diftusé par le gérant ou le dépositaire ou
adressé par eux aux porteurs de parts et
ordonner...

... Mission.

Art. additionnel (nouveau).

Le rachat de toutes les parts ou l'expiration
du temps pour lequel le fonds commun de pla-
cement a été constitué entraine sa dissolu-
tion ; il en est de méme en cas de cessation de
foncticns du dépositaire.

Les conditions de la liquidation ainsi que
les modalités de la répartition des actifs sont
déterminées par le réglement. Le dépositaire
ou, le cas échéant, le gérant assume les fonc-
tions de liquidateur ; 4 défaut, le liquidateur
est désigné en justice.

Art. 16.

Les souscriptions prévues...

. des actifs entre
les porteurs sont exonérés...

... des impbts.

Alinéa sans modification.




Texte du projet de loi

Art. 17.

L. - Les sommes ou valeurs réparties au
titre de chaque année par un fonds consti-
tuent des revenus de capitaux mobiliers per-
gus par les propriétaires de parts & la date de
cette répartition.

1L. - Les propriétaires de parts d'un fonds
peuvent effectuer l'imputation de tout ou
partie des crédits d'impdts et avoirs fiscaux
attachés aux produits des avoirs compris
dans ce fonds.

Pour chaque année, le gérant calcule la
somme totale a l'imputation de laquelle tes
produits encaissés par le fonds donnent
droit.

Le droit a imputation par chaque proprié-
taire est déterminé en proportion de sa
quote-part dans la répartition faite au titre de
l'année considérée et en tenant compte de la
nature et de l'origine francaise ou étrangére
des produits compris dans cette répartition.
Ce droit 4 imputation ne peut excéder celui
auquel lintéressé aurait pu prétendre s'il
avait pergu directement sa quote-part des
mémes produits.

Le montant & imputer est ajouté pour
l'assiette de I'impdt sur le revenu ou de
I'impdt sur les sociétés au revenu net percu
par les propriétaires de parts.

IIL. - Les abattements, prévus aux qua-
triéme, cinquiéme et sixiéme alinéas de
T'article 158-3 du Code général des impdts,
peuvent, le cas échéant, étre utilisés, en tout
ou en partie, par les propriétaires de parts de
fonds lors de I'imposition en leur nom des
produits répartis.

IV. - Lesgérants sont tenus, sous les sanc-
tions prévues a l'article 1765 bis du Code
général des impdts, de prélever 4 la date de
la répartition et de reverser au Trésor la
retenue & la source ou le prélévement visés
aux articles 119 bis 2 et 125 A-IIl du méme
Code qui sont dus 4 raison de leur quote-part
respective par les propriétaires de parts
dont le domicile fiscal ou le siége social est
situé hors de France métropolitaine et des
. départements d'outre-mer.

V. - Unrdécret fixe les obligations fiscales
des gérants en ce qui concerne notamment la
déclaration des sommes ou valeurs attri-
buées & chaque propriétaire de parts; il
adapte les dispositions du Code général des
tmpdts relatives & la restitution des sommes
- correspondant aux crédits d'hapdt et aux
avolrs fiscaux qui n'ont pu ére Imputés.

! |
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Texte adopié par
I'Assemblée Nationale.

Art. 17,

1. - Sans modification.

IL. - Les propriétaires...

~aux produits des actifs
compris dans ce fonds.

Alinéa sans modification.

Alinéa sans modification.

Alinéa sans modification.

IIL. - Sans modification.

IV. - Sans modification.

V. - Sans modification.

Propositions de la commission.
|

Art. 17,

L - Les sommes...

«percus par les porteurs de parts
& la date de la répartition,

IL - Les porteurs de parts...

« dans ce fonds

Alinéa sans modification.

Le droit & imputation par chaque porteur
est déterminé...

" wdes mémes produits.
Le montant...

pergu par les porteurs de parts.

I1I. - Les abattements prévus..,

par les porteurs de parts de
fonds...
- Tépartis.

IV, - Les gérants...

~guote-part
respective par les porteurs de parts...

~d'outre-mer.
V. - Un décret...

~valeurs attri-
buées i chaque porteur de parts ; il adapte...

~n'ont pu étre imputés.
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Texte adopté par
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Art. 17 bis

I. - Les 2v et 3¢ alinéas de l'article 13 de Iz
loi n* 78-588 du 5 juillet 1978 sont abrogés et
remplacés par les nouvelles dispositions sui-
vantes :

“Aux titres cédés dans le cadre de leur ges-
tion par les fonds communs de placement,
vonstitués en application des législations sur
la participation des <alariés aux fruits de
l'expansion des entreprises et des plans
d'épargne d'entreprise ainsi quaux rachats
de parts de tels fonds ;

“Aux titres oédés dans le cadre de leur ges-
tion par les autres fonds communs de place
ment"™,

IL. - Letitrellldelaloin® 78-688 du5 juil-
let 1978 est complété par un article 13 bis
ainsi rédigé

"Art. 13 bis : Les gains nets résultant des
rachats de parts de fonds communs de place-
ment autres que ceux visés au 2* alinéa de
l'article 13 ou de leur dissolution sont soumis
a l'impdt dans les conditions prévues a arti-
cle 6de la présente loi, lorsque le nombre des
porteurs de parts est supérieur 3 50 et
qu'aucune personne physique agissant direc-
tement ou par personne interposée ne pos-
séde plus de 5% des parts.

“Dans le cas contraire, ces gains, détermi-
nés dans les mémes conditioxs, sont taxés au
taux de 30 %, quelle que soit I'importance
des cessions réalisées par le porteur”™,

Art, 17 ter

Sera puni d'une peine d’emprisonnement
de 2 ans a 5 ans et d'une peine d'amende de
50004 100 000 F oude I'une de ces deux, pei-
nes seulement le gérant qui, pour le compre
du fonds, aura emprunté ou vendu des titres
non compris dans les actifs de celui-ci.

Sera puni d'une peine d'emprisonnement
de 2 mois & 1 an 2t d'une peine d'amende de
50004 100 000 F ou de I'une de ces deux pei-
nes seulement le gérant qui n'aura pas fait
procéder, ou le dépositaire qui n'aura pas
exécuté les instructions de distribution des
produits courants dans le délai prévu a l'arti-
cle 13, alinéa 2.

Propositions de la commission

Art. 17 bis

Sans modification.

Art. 17 ter

Alinéa sans modification.

Alinéa sans modification.

Est passible des mémes peines, le déposi-
taire qui exécute des intructions du gérant
contraires & la législation des fonds communs

de placement ou aux stipulations du régle-
ment.
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Texte adopté par
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Art. 17 quater

Sera puni d'une peine d'amende de 2 (000
a 40000 F le gérant qui n'aura pas établi
linventaire, le compte de résultats et la situa-
tion financiére du fonds, le rapport sur la ges-
tion du fonds dans les conditions et délais
fixés a larticle 14, alinéa premier.

Sera puni d'une peine d'amende de 2 000
& 20000 F le gérant qui n'aura pas transmis
aux porteurs de parts les documents prévus
a Falinéa précédent dans le délai de 3 mois
fixé a l'article 14, alinéa 4.

Prepositions de la commission.

Art. 17 quater.

Sans mdification.

Art. additionnet {nouveau).

Sera puni d'un emprisonnement de 6 mois
& 2ans et dune amende de 2 000 4 40000 F
ou de l'une de ces deux peines, le gérant qui
n‘aura pas provoqué la désignation du com-
missaire aux comptes dans les conditions pré-
vues a larticle 14,

Art. additionnet thowveau),

Seront punis d'un emprisnnnement d'nun an
& cing ans ou dune amende de 2000 a
100 000 F ou de l'une de ces deux peinies seu-
lement le gérant, le dépositaire ou toute per
sonne au service du gérant ou du dépositaire
qui auront sciemmert mis obstacle aux vérifi-
cations ou contréle du commissaire aux
comptes ou qui leur auront refusé la commu-
nication sur place de toutes les pieces utiles a
l'exercice de leur mission.

TITRE H (mouvean)

Dispositions particuliéres aux fonds com-
muns de placement constitués en application
de fa législation sur la participation des sala-
riés aux fruits de Fexpansion des entreprises
et des plans d'épargne d'entreprise.
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Propositions de la commission.

Art. additionnel (nouveau)

La moitié au moins des actions de la société
gérant le fonds commun de placement doit
appartenir 3 un ou plusicurs des établisse-
ments énumérés par décret. Toutelois,
lorsqu'en application d'un accord de partici-
pation prévu 3 larticle L 442-5 du Code du
travail, les actifs compris dans le fonds com-
mun de placement doivent étre constitués 4
concurrence de 75% au moins de valeurs
mobiliéres émises par lentreprise ou des
actions de SICAV, le fonds commun de place-
ment peut 8tre géré par l'entreprise elle-méme
ou par une autre société régie par le statut de
la coopération et constitutée entre les sala-
riés.

Art. additionnel (nouveau).

Le réglement du fonds commun de place-
ment doit prévoir linstitution d'un conseil de
surveillance composé de représentants des
salariés désignés selon des conseils fixées par
décret.

11 peut également, 4 concurrence de la moi-
tié au plus de ses membres, comprendre des
représentants de l'entreprise ou, si le fonds
réunit les valeurs acquises avec des sommes
provenant de réserves de participation cons-
tituées dans plusieurs entreprises, des repré-
sentants de ces entreprises.

L'avis du conseil de surveillance est
recueilli par le gérant dans les cas prévus par
le réglement du fonds. Le conseil de surveil-
lance est réuni obligatoirement chaque année
pour I'examen du rapport sur les opérations
du fonds commun de placement et sur les
résultats obtenus pendant l'exercice. Il exerce
les droits de vote attachés aux valeurs compri-
ses dans le fonds commun de placement et
désigne A cet effet un ou plusieurs mandatai-
res. Aucune modification du réglement ne
peiit dtre décidée sans son accord.

Les dispositions des deux alinéas précé-
dents ne sont pas applicables arx fonds com-
muns de placement gérés par une société sou-
mise au statut de [a coopératinn et constituée
entre les salariés de la société,
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Propositions de la commission.

Art. additionnel (nouveau).

Si le réglement le prévoit, les actifs compris
dans le fonds peuvent étre conservés par plu-
sieurs dépositaires, responsables solidaire-
ment des obligations leur incombant en vertu
de larticle 7.

Art. additionnel (nouveau).

Le fonds commun de placement ne peut
comprendre que des valeurs mobiliéres fran-
caises et des disponibilités courantes placées
4 court terme ou 4 vue. ‘

Le fonds commun de placement peut com-
prendre sans limitation des actions de socié-
tés d'investissement 4 capital variable dont le
portefeuille est composé & concurrence de
50% au moins de valeurs frangaises, des
valeurs mobiliéres émises par l'entreprise, des
valeurs mobiliéres émises par la société fran-
caise dont l'entreprise est la filiale au sens de
l'article 354 de la loi n® 66-537 du 24 juillet
1966 sur les sociétés commerciales, par les
autres filiales francaiscs de cette derniére
société et par les filiales frangaises de I'entre-
prise elle-méme.

Art. additionnel (nouveau).

Le prix des parts est établi au moins une
fois par mois.

Art. additionnel (nouveau).

Les accords de participation peuvent pré-
voir que les produits des actifs compris dans
le fonds commun de placement seront obliga-
toirement réinvestis dans le fonds.

Art. additionnel (nouveau).

Le gérant d'un fonds comnun de placement
régi par le présent titre n'est pas tenn de
demander la désignation d'un commissaire
aux comptes.

Art. additionnel (nouveau).

Le dernier alinéa de larticle L. 443-5 du
Code du travail est rédigé de la maniére sui-
vante:

"Ces fonds communs de placement peuvent
étre gérés par l'entreprise dans les conditions

I prévues par le plan”.
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Art. 18,

La présente loi entrera en vigueur le pre-
mier jour du troisi®me mois suivant sa publi-
cation au Journal officiel

Art. 19,

Le déeret ne 57-1342 du 28 décembre
1957 est abrogé a compter de Tentrée en
vigueur de la présente loi.

Art. 20.
Les conditions d’application de la présente

loi sont fixées, en tant que de besoin. par
décret en Conseil d’Etat.

55

Texte adopté per
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Art. 18.

Sans modification,

Art. 19.

Sins modification.

Art. 20.

Sans modification.

4
Propositions de la commission

TITRE I (nouveaw)
Dispositions diverses et transitoires.

Ant. 18

La présente loi...

..Suivant sa promulgation.

Art. 19.

Sans me afication,

Art. 20.

Sans modification.
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AMENDEMENTS PRESENTES
PAR L'. COMMISSION

Avant l'article premier

Amendement : Insérer avant I'article premier un intitulé rédigé
ainsi qu'il suit ;

Titre premier
Dispositions générales
Article premier

Amendement : Rédiger comme suit le premier alinéa de cet arti-
cle:

Le fonds commun de placement est une copropriété de valeurs mobilicres of de sommes placées
a court terme ou & vue, régie par la présente loi, 1 n'a pas la personualité morale,

Amendement : Remplacer les deux derniers alinéas de cet article
par l'alinéa suivant ;

Les dispositions du Code civil relatives & Findiviston ne s'appliquent pas s fomds commnnm de ple
cement. [l en est de méme pour les dispositions régisant les socléiée,

Article premler bis

Amendement : Rédiger comme suit cet article :

Dans tous les cas oi la Iégislation des sociétia et des valeurs mobiliéres exlge Vindicnsion des nom,
prénoms et domicile du tiwulaire dn titre, ninsh que pour sniles loy operntions fnites et ke cmmme des
coprapriétaires. 1a désignation du foneds commun de placement poan dre valabbaiend subntigii o ool
de tous les copropriétaires.

Art. 2
Amendement : A la fin de cet article, remplacer le mot :

wpropriétaire
par le mot :

~wCopropriétaire,

Art, 3 bis

Amendement : Rédiger comme suit le premier alinéa de cet arth:
cle:

Le fonds commun de plucement eat comniinné i Pinitiative de dess forduterrs il taldiver be
réglement prévu i Particle 8 ci-aprés et assument bes fonethms de gérant ot de deiquaitaire yivées suy
articles 6 et 7 ci-aprés.

Amendement : Rédiger la fin du second alinéa de cet article

comme suit :

..acceptation du réglement approuve par la Commisson des apéeations de Bonrse, ot le tevie
doit étre remis au souscripteur, ainsi que des fonctions du gérant o1 du depenitaire,

Article additionnel
aprés l'article 3 bis

Amendement : Insérer aprés l'article 3 bis un article additionnel
rédigé ainsi qu'il suit:
Les apports réalisés en valeurs mobiliéres sont évalués selon les régles fivdes par e desret préve

par l'article 20, et au vu d'un rapport qui eat tablic sons sa reaponsabilité, par be comiminwire auy romp
tes désigné dans les conditions prévues a Farticle 14,

Art. 4
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Amendement : Rédiger comme sult les deux derniéres phrases du

premier alinéa de cet article:

A it menent, b snoneriptions st recues o bes rnchats effeinés b be salewr Ikmluhhe "oty
o i, sebonr e ena dden Frnis ol conmbivakons inée par to rbglement prévu b Faride 3 of apres,
Cete vadeur thgulditative oa détarmings mi i le premier ot le treiniéme vendredin de chague moks
o publise ke premier jour ousrabie qui suit s déterminatkm,

Amendement : Dans le deuxiéme alinéa, remplacer les mots:

LY RV TR 0T -
par 168 MOLS ¢ ..den merifs cumprin dan be fimrh..

Amendement : Rédiger comme suit les deux derniers alinéas de

cet article :

1o v hat dees parts Sopire eacliniyement en sumernire tosefois ke deveet g @ Factie e 20
thetrrming biew menlnliés sebom baopiethen ek Eee g o impoé, daors dos can oas e ptionscdy, o snrs d'ovin
S0 90 o8 0 Borisetig o o0t Boond clesn gt par sdind s ibnatdons des v benrs o0 e ssnnmes somprises dams be fimndy

Vo veglonrnt s fnude determioe be mesitant siisimom des valenrs mnbifieres of dees ~ M3t
dhenwnes chigrord 3 ove et Hev primevke mn b bt den gmrtn, e it geed Soee Inbeg s B i nun
Fooaed P gor oo mebondate o oo B8 evanmniiee, §am sapuonr ben et ensnape in cians dor fonvs chenmenrent peanko ot on
debai e trents s indérienres s immtant maninnemm e par be eglement, be gerant didt pandeler
i b divaolutioon oh Bitooty snd & Trone s i niiosin g0 ies & Farti o 1,

Article additionnel
aprés l'article 4

Amendement: Insérer aprés l'article 4, un article additionnel
ainsl ridigé:

§ o portons o de parte, by herk ices ayunts deont o6 Eetnnciers ne e ent pon mprer be partagee
e cnurs devivieree dun fornds gur diviritmtion crire e den vmmes o valenrs comprivia dae iy
Foonbn, Fronrte aripnidations commiraire ins ropitde jams Aiite,

Art. b
Amendement : Rédiger comme sult ¢ - ...+

Tomte toranre dee prolicie, s quebpe forie (e 0 20 % o g 8 Wil 6908 de gy
oot b wnene igatens e poortn s frandy cosmine de placem . e,

Moevt bntirrdiieon fnlement les mtivite s de demarchage b o ebe st definies porbo bl o 726
the 3 jneniee 1072 e voe dea mbrmes fine,

Temete inTrmaioms s proarent itbicle suen puide des proiiwes o oorn & Farti be 30 dao ovwle jod vl

Art. G

Amendement 1 A la fin de la premiére phrase du premier alinéa de
cet article, remplacer le mot :

wprugsictaires.
par les mots :

wipntenrs de puris,,

Amendement : Rédiger comme suit le fin du deuxiéme alinéa de
cet article:

bt cvmntitution du frands, st figurer wir une tate qable pae deeret, st e Fobger e agees
ment purtientive scrorsde demma des comlithun finiey gms devrrd,

Amendement : Supprimer les troisitme et quatri.me alinéas de
cet article,

An. 7

Amendement : Con,pléter Ie premier alinéa de cot article par les
mots suivants :
~qui te prut Hre be gérant.



Amendement : Dans la deuxiéme phrase du deuxiéme alinéa de
cet article, remplacer les mots :

wirs mbmes ordres..,
par le mot:

w (PN

Amendement : Rédiger comme suit le dernier alinéa de cet arti-

cle:

Lo déponitaire doit, & prine de nullitd de tous ses actes ) compris ceux concernant ba constitution
du fonds, Mre une personne morsle of figurer sur une livte éiablie par décret,

Art. 7 bis

Amendement : Rédiger comme suit cot article:

Les créanciers dont b titre résulie de b convervatlon ou de le gesthim dos setifs compeis dans le
frmds commun de placement n'ont d'sction que sur ces actifs,

Les créanciers personnehs du gérant vu du dépostisire ne pruvent pas prursuiver be paiement de
lours dottes sur les actifs compriv dans le fonds commun de place ment,

Article additionnel
aprés l'article 7 bis

Amendement : Insérer, aprés l'article 7 bis, un article additionnel
ainsi rédigé:

Le gérant ou le déposhiaire sont responsables individuellement o solidairement selon le cas
envers lestiers ¢4 envers Jes porteurs de parts, soll des infractions sus dispositions itgislatives ou régle
mentalres applloables aux fonds communs de placement, solt de la violation du réglement prévu b Farti-
the B vh dessou, solt de teurs fautes, '

Article additionnel
aprés l'article 7 bis

Amendement : Insérer, uprés Farticle 7 bis, un article additionnel
alnsi ridigé:

Torte candamnation prommwde définisivenwnt en apphication des dispositkns pinanles de fn pré
sentie kit entralne de plein droit Ia cesaation des fonetions du gérant ou du dépositaire et Uincapacité
devereer lea dites fonctions,

1.0 tribunal saisl par un purtear de parts de Factlon en responsahilith prés ue & Farticle précédent
prut prononcer A la demande du porteur de parts ta révoration du gérant ou du déponitaire,

En outre, le déponitaire peut demander la résocation du gerant ; i doit en informer le commisaaive
YT TN

Article additionnel
apreés l'article 7 bis

Amendement : Insérer, aprés I'article 7 bis, un article additionnel
ainsi rédigé:

¥ ean de eeasation de fonctlons di gérant, cvlul-cf oot remplacé par un autre gérant désigné par
dérivion de juvice sur requite du dépositaire ot en conformité des dispiaitions de Particle 8 ci dessus,

Art. 8

Amendement : Rédiger comme sult le premler alinéa de cet arti-
cle:
“1.4 durde du fonds commun de placement, les drodts et obligntions des portenrs do parts, du

ghrant et du déporitaire sont fixés par un réglement dont Jes stipulations obligataires vint determinées
par dicret,

Amendement : Supprimer le deuxiéme alinéa de cet article,
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Amendement : Rédiger comme suit le premier alinéa de cet arti-
cle:

Le gérant peut, en accord avec le dépositaire, faire apport totalement ou partietlement des actifs
compris dans un fonds commun de placement, méme en liquidation, & un ou plusieurs autres fonds, dont
il assure la gestion. Le gérant peut, en accord aver le dépositaire, scinder un fonds, méme en liquidation,
en deux ou plusieurs autres dont il assure la gestion.

Amendement : Dans le deuxiéme alinéa de cet article, remplacer
le mot :

.propriétaires...
par le mot :

~porteurs...

Amendement : Au début du troisiéme alinéa, remplacer le mot :
..propriétaires...

par le mot :
wporteurs...

Amendement : Rédiger comme suit le dernier alinéa de cet arti-

cle:

Ces opération- #" 1npo-+ ou de scission ne peuvent étre réalisées qu'apres avoir été notifiées aux
perteurs de parts ou o 1r eadataire dians des conditions et délais finés par le décret prévu & Particle

Art. 11
Amendement : Rédiger comme suit cet article :

Les actifs compris dans un fonds commun de placement doivent étre constitués de fagon cons-
tante et pour 80 % au moins par des valeurs mobiliéres ayant fait Fobjet d'une émission publique ou
admises @ lu cote officielle d’une bourse de valeurs ou inscrites au compartiment spécial du hors-cote,
par des bons du trésor ou par des fonds en dépit.

Un fonds commun de placement peut réunir a concurrence de 20 % maximum des valeurs mobi-
lidres autres que celles visées au premier alinéa, ainsi que des billets & ordre visés a I'article 168 de la
loi n* 691263 du 31 décembre 1969.

Un fonds commun de placement ne peut réunir plui de 1) % des titres évalués & leur valeur nomi-
nale émis par une société, ni plus de 10 % des actions sans valeur nominale émises par une société, ni
disposer de plus d'un dixiéme des droits de vote dans les axsemblées d'une société.

Le gérant ne peut employer en titres d’'une méme collcetivité plus de 10 % des actifs compris dans
un fonds commun de placemient, sauf 8'il s'agil de valeurs e I'Etat ou de titres jouissant de sa garantie
ou figurant sur une liste arviétée par le Ministre chargé da I'Economie.

Art. 12

Amendement : Rédiger comme suit cet article :

Le gérant ne peut, pour le compte du fonds, faire d'autres opérations que celles nécessaires & la
gestion de ce fonds. Il ne peut, pour le compte de ce dernier, ni emprunter ni vendre des titres non com-
pris dans le fonds.

Art. 13

-
Amendement: Dans chacune des premiéres phrases des
deuxiéme et troisiéme alinéas de ce: article, remplacer le mot:

~propriétaires...

par le mot :
wpoOTteurs...

Art. 14

Amendement : Rédiger comme suit le début du deuxiéme alinéa
de cet article:

Le gérant dresse le compte de résultats...
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Amendement : Au début de la seconde phrase du deuxiéme alinéa,
remplacer le mot :

L
par les mots :

Lo pérant..

Amendement : Au début du troisiéme alinéa de cet article, rempla-
cer le mot :

Al
par les mots :

«Le gérant..

Amendement : Rédiger comme suit le début du quatriéme alinéa
de cet article:

Ces documents sont présentés conformément anx modiles... (le reste sans changement),

Amendement : Rédiger comme snit les deux premiéres phrases du
dernier alinéa de cet article :

Le commissaire aux comptes est désigné pour sis exereices a la demande du géramt par décision
de justice purn:i les personnes figurant sur une des listes prévaes a Ianicle 219 de la loi n° 66-537 du
24 juitler 1966 sur les société commerciales, En cas de fante on d'empéchement, le commissaive aus
comptes peut Mre relevé de ses fonctions par division de justice a In demande dis géraan, du dépositaire
ou de tout porteur de parts.

Art. 15

Amendement : Rédiger comme suit le début de la premiére phrase
de cet article:

La commission des opérations de bourse pent se faire comanmiquer tout docwment diffusé par
le gérant ou le dépositaire ou adressé par eux aux porteuss de paus ot ordonner.. (le reste sans chan-

gement).

Article additionnel
apres l'article 15

Amendement : Insérer, apreés l'article 15, un article additionnel
ainsi rédigé :

Le rachat de toutes les parts ou F'expiration du temps pour leq uel le fonds commun de placement
& €16 constitué entraine sa dissolution : il en est de méme en cas de cessation de fonctions du dépositaire,

Les conditions de la liquidiion ainsi que les modalités de la répartition des actifs som détermi-
nées par le réglement. Le dépositaire ou, le cas échéant, le gérant assume bes fonctions de liquidateur ;
& défaut, e liquidateur est désigné en justice.

Art. 16

Amendemwent : Dans le premier alinéa de cet article, remplacer le
mot :
-.prupriétaires... -

par le mot:

wHTCUrS...

Art. 17

Amendement : Dans cet articie, remplacer le mot :
«"propriétaires”... ou “propriétaire”

par les mots :
«porteurs”... ou “porteur”,

Art. 17 ter

Amendement : Compléter cet article par un nouvel alinéa rédigé
ainsi qu'il suit

Est passible des mémes peines le dépositaire qui exécute des instructions du gérant contraires
a la lagislation des fonds communs de placement ou aux stipulations da réglement.
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Article additionnel
aprés l'article 17 quater

Amendement : Insérer, aprés Uarticle 17 quater, un article addi-
tionne! ainsi rédigé :
Sera puni d'un emprisonnerient de 6 mois et d'une amende de 2.000 & 40.00C francs on de Mune

de ces deux peines, le gérant qui 1'aura pas provogué la désignation du commissaire aux comptes dans
les conditions prévues a Farticle 14,

Article additonnel
apres l'article 17 quater

Amendement : Insérer, aprés 'article 17 quater, un article addi-
tionnel ainsi rédigé :

Seront punis d'ua emprisonnement d'un an a cing ans ow d'une amende de 2.000 4 100.000 francs
ou de F'une de ces deux peines sentement le érant, le dépositaire ou toute personne su service du gérant
ou du dépositaire gui avront sciemment mis obstacle aux vérifications ot conirdle du commissaire aux
comptes on qui lenr auront refusé la communication sur place de toutes les picees utiles & Vexercice
de leur mission.

Aprés l'article 17 quater

Amendement : Insérer apres l'article 17 quater, un intitulé ainsi
rédigé:
Drispositions particulieres aus fonds comnms de placement constitués en applicition de la légis-

Tation sur b porticipantion des sabaviea ans fevis de Fespamsiog des sntreprises st dies plans dépargne

erirenrise

Article additionnel
apres l'article 17 quater

Amendement : Insérer aprés l'article 17 quater, un article addi-
tionnel ainsi rédigé :

La moitié as moius des actions de la sociéié gérant le fonds commun de placement doit appartenir
i un ou plusicurs des établissements énumdreés par décret. Toutefois, lorsqu'en applicaion d'un accord
de participation prévu & Farticle 1. 442-3 du Code du travail, les actifs compris dans be fonds commun
de placement doivent étre constitués i concurvence de 75 % au moins de valeurs mobiliéres émises par
Fentreprise ou des actions de SICAV, le fonds commun de placement petn ére goni par Fentreprise elle-
I OW PAT INe Autre societé régie par le statut de la coopération of constituée entre les salariés,

Article additionnel
apres l'article 17 quater

Amendement : Insérer apres I'article 17 quater, un article addi-
tionnel ainsi rédigé :

Le reglement du fonds commun de placement doit prévoir Finsticution d'un conseil de surveil-
ke composé de représentants des salariés désignés selon des conditions fisées par déeret.

11 pewit également, & concurrence de b moitié an plus de ses wiembres, compresudee des représen-
tats de Fentreprise, ou, si fe fonds réunit bes valours acquises avee des sommes provenant de réserves
the participation constituées dans plisicnrs entreprises, des représentants de ces entreprises.,

Lavis du conseil de surveillinee est recueilli par le gérant dans fes cas prévas par le riglement
du fonds, Le conseil de sumveillanee est réuni obligatoirement chaque année pour Fenxamen du capport
sur les opérations du fouds commun de placement et s les résuliats obtenus pendant Pesercice, 11
exerce les droits de sote altachés aus vileurs comprrises dans le fonds commum de plucement et désigne
a cet effer un ou plusieurs mandataives, Aucune modification du réglement ne pewt éire décidée sans
son acrord.

Les dispisitions des dews alinéas précéedents ne sont pas applicables ans fonds communs de pli-
coment gEres Par une Socielé sonatise i st de L onpération et castitiée entre les satariés de la
SOCIee, . o

Article additionnel
apres l'article 17 quater

Amendement ; [nsérer aprés l'article 17 quater, un article addi-
tionnel ainsi rédigé :

Si le réglement le prévoit, les actifs compris dans le fonds peuvent étre conservés par plusienrs
dépositaires, responsables solidairement des obligations leur incombant en verte de Farticle 7.
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Article additionnel
apres l'article 17 quater

Amendement : Insérer, aprés l'article 17 quater, un article addi-
tionnel ainsi rédigé :

Le fonds commun de placement ne peut comprendre que des valeurs mobiliéres francaises et des
disponibilités courantes placées & court terme ou a vue.

Le fonds commun de placement peut comprendre sans limitation des actions de sociétés d'inves-
tissement i capital variable dont le portefeuille est composé & concurrence de 50 % au nioirs de valeurs
francaises, des valeurs mobiliéres émises par I'entreprise, des valeurs mobiliéres émises par la société
frangaise dont I'entreprise est la filiale au sens de l'article 354 de la loi n* 66-337 du 24 juillet 1966
sur les suciétés commerciales, par les autres filiales francaises de cette derniére société et par les filiales
francaises de Fentreprise elle-méme.

Article additiotnel
aprés l'article 17 quater
Amendement : Insérer, aprés l'article 17 quater, un article addi-
tionnel ainsi rédigs :

La valeur liquidative des parts es1 établic au moins une fois par mois,

Article additionnel
apres larticle 17 quater

‘Amendement : Insérer, apreés l'article 17 quater, un article addi-

tionnel ainsi rédigé :

Les accords de participation peuvent prévoir que les produits des actifs compris dans le fonds
commun de placement seront obligatoirement réinvestis dans le fonds.

Article additionnel
apres l'article 17 quater
Amendement : Insérer, aprés l'article 17 quater, un article addi-
tionnel ainsi rédigé :
Le gérant d'un fonds commun régi par le présent titre n'est pas tenu de demander la désignation
d'un commissaire aux comptes. :

Article additionnel
apres l'article 17 quater

Amendement : Insérer, aprés l'article 17 quater, un article addi-
tionnel ainsi rédigé :
Le dernier alinéa de l'article L 443-3 du Code du travail est rédigé de la maniére suivante :

“Ces fonds communs de placement peuvem étre gérés par l'entreprise dans les conditions prévues par
le plan™.

Avant l'article 18
Amendement : Insérer un intitulé nouveau ainsi rédigé :

TITRE III
Dispositions diverses et transitoires
Art. 18

Amendement : Rédiger comme suit cet article:

La présente loi entrera en vigueur le premier jour du troisiéme mois suivant sa promulgation.



