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Mesdames, Messieurs,

Le présent projet de loi relatif aux fonds communs de placement
a été examiné par l'Assemblée Nationale dans sa séance du 22 novem­
bre 1978. Le Gouvernement l'avait déposé au bénéfice de l'urgence en
souhaitant l'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
à 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 mobilières et de sommes placées à
court terme ou à vue, appartenant à plusieurs personnes 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 à publier les arrêtés minis­
tériels 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 même coup, combien notre demande de report se
trouvait justifiée.

En fait, depuis vingt-deux ans, le décret de 1957 n'a reçu qu'une
seule application. Ce fut dans le cadre des ordonnances n° 67-693 et
67-994 du 17 août 1967 relatives à la participation des salariés aux
fruits de l'expansion des entreprises et aux plans d'épargne d'entre­
prise. Encore faut-il noter que les fonds communs de placement, créés
à cette occasion, dérogent à bien des égards aux dispositions du décret
de 1957, le Gouvernement ayant, à bon droit, jugé indispensable de
mieux protéger les intérêts des salariés contre d'éventuelles fautes du
gérant de ces fonds.
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L'intérêt du projet de loi est donc de donner vie à un système 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 l'usage frauduleux qui pouvait en être 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 à moindres frais. Mais dans la mesure où c'est
l'importance de ces frais qui tient effectivement à l'écart de la Bourse
certains épargnants, ce projet peut, à cet égard aussi, trouver finale­
ment sa justification. Il convient néanmoins de l'examiner avec une
grande prudence.

I. LE RÉGIME 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 l'application du droit des sociétés. De même, 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,
à la différence des associés, conservent un droit réel sur les biens com­
pris dans le fonds.

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

En raison de l'affectation particulière des valeurs des sommes
comprises dans le' fonds, le décret du 28 décembre 1 957 écarte la règle
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.
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Des règles ont été également établies à 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 être une société anonyme
ayant pour unique objet la gestion d'un ou plusieurs fonds communs.

Les sociétés de gestion, dans lesquelles les banques de dépôt peu­
vent avoir des participations supérieures à 20 %, peuvent uniquement
être 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 dû être fixées par un arrêté du Ministre de l'Économie. Cet
arrêté n'a jamais été pris.

- Le dépositaire.

La garde des actifs compris dans le fonds commun doit être confiée
à un dépositaire.

Là encore, les conditions requises pour être dépositaire auraient
dû être déterminées par un arrêté. Là non plus, cet arrêté 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.
Il doit vérifier que les opérations qu'il effectue à la demande du gérant
sont conformes à la législation des fonds communs de placement et au
règlement du fonds.

Le règlement, 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 entraîne adhésion de l'épargnant à ce
règlement dont le texte doit être reproduit sur le titre délivré et qui
constitue la charte de l'indivision.

Il détermine en particulier les conditions d'exercice des droits de
vote attachés aux valeurs mobilières, 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 façon 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 mobiliè­
res et notamment le droit de vote.

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

D'un autre côté, le fonds commun de placement ne peut réunir
plus de 5 % des titres, évalués à 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 vingtième des droits de vote dans une même
société.

Enfin, le décret de 1957 empêche 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 même collectivité.

En assurant une division et une répartition des risques, cet ensem­
ble de règles est destiné, comme pour les SICAV, à protéger les épar­
gnants.
b) Les droits des épargnants.

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

En cours d'existence du fonds, le seul t oit qu'ils conservent est
de nature pécuniaire. L'article 7 du décret de 1957 édicte en effet l'obli­
gation de distribuer chaque année les produits des avoirs compris dans
le fonds, déduction faite des frais de gestion prévus au règlement. Cette
obligation ne s'étend pas toutefois à la vente des droits de souscription
et aux valeurs provenant d'attributions gratuites qui accroissent ainsi
à la masse indivise.

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

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

Si la société de gestion commet des fautes, les porteurs de parts ne
peuvent la révoquer, ce qui constitue un paradoxe dans la mesure où
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'à demander
le rachat de leurs parts à 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 règlement.

Le fonds commun de placement peut être ainsi comparé à la tech­
nique du trust. En droit anglais, le trustée qui a pour fonction de gérer
certains biens dans l'intérêt des cestuis que trust n'est pas à propre­
ment parler le représentant de ceux-ci. Il se comporte plutôt comme
le véritable propriétaire des biens constitués en trust : il administre les
biens comme il l'entend, il peut en disposer librement et n'a de compte
à rendre à personne, sauf à verser chaque année les revenus et à 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 spécificité de ces règles applicables aux fonds communs de pla­
cement explique, n'est-il pas vrai, les hésitations des pouvoirs publics
et c'est sans doute pourquoi, les arrêtés nécessaires à une application
effective di^ 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 première étape
l'application de la seule formule des sociétés d'investissements à 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 mêmes droits
de surveillance sur la gestion et les mêmes droits de vote que les
actionnaires de sociétés anonymes".

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

' créés : l'International Investment Trust et le Fund of funds.

Procédant par voie de démarchage, ce groupe a pu enrôler dans
ses fonds d'investissement une armée de plus de 7In) 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.

Voilà peut-être aussi pourquoi le décret du 28 décembre 1957 n'a
trouvé qu'une seule application, par le truchement des ordonnances
du 17 août 1967 relatives à la participation des travailleurs aux fruits
de l'expansion des entreprises et aux plans d'épargne 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 à garantir les droits des salariés, membres de ces fonds.
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B - Les fonds communs de placement constitués
dans le cadre de la participation des salariés

Les deux ordonnances du 17 août 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 particulières 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 à l'article 4 du décret n° 66-548 du 3 juin
1966 ou des établissements énumérés aux 3e et 4e de l'article R 442-9
du Code du Travail.

Ces sociétés de gestion doivent faire à 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 à l'article 3 du décret de 1957, le fonds peut être
géré par l'entreprise elle-même ou par une société régie par le statut
de la coopération et constituée entre les salariés de l'entreprise, lors­
que, en application d'un accord passé entre l'entreprise et son person­
nel, les avoirs compris dans le fonds doivent être représentés à concur­
rence de 75 % au moins par des valeurs mobilières émises par l'entre­
prise ou par des actions de SICAV.

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

Le même arrêté prévoit d'un autre côté la possibilité de confier ces
avoirs à plusieurs dépositaires qui seront alors solidairement respon­
sables de l'exécution des obligations qui leur incombent.
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- La composition du portefeuille.
Le fonds commun de placement ne peut comprendre que des

valeurs mobilières françaises et des disponibilités courantes placées à
vue ou à terme. Mais le gérant peut acquérir, sans limitation, des
valeurs mobilières émises par l'entreprise ou par une autre entreprise
appartenant au même groupe, ainsi que des actions de SICAV, sous la
condition que le portefeuille de ces sociétés soit composé à concur­
rence de 50 % au moins de valeurs françaises.

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

L'avis du conseil de surveillance doit être recueilli par la société
de gestion ou par l'entreprise dans les cas prévus par le règlement.

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

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

Enfin, aucune modification du règlement 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 à 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
lièrement 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 à renvoyer à des arrêtés du
ministre chargé de l'Économie le soin de déterminer la nature, la
forme et là périodicité que la société de gestion et le dépositaire sont
tenus d'établir et de publier.

L'article 5 de l'arrêté du 10 juin 1968 a précisé les droits des sala­
riés en la matière, en obligeant !a société de gestion de fournir chaque
année aux entreprises dont les salariés participent au fonds les iiidi-
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 à 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
l'année écoulée.

Le dépositaire a mission de certifier l'exactitude de l'inventaire
des actifs compris dans le fonds commun ainsi que la conformité au
règlement de l'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 à 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 règles 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 à la lumière de cette expérience que le gouvernement a cru
possible de généraliser cet organisme de placement collectifen valeurs
mobilières, force est de constater que les fonds communs de placement
prévus par le projet de loi adopté par l'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 PROPOSÉE : UN RÉGIME SPÉCIFIQUE
POUR LES FONDS COMMUNS DE PLACEMENT.

Le présent texte tend à instituer une structure intermédia'vé 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 l'objet à l'heure actuelle
d'aucune réglementation légale peuvent se constituer selon les règles
de l'indivision ou selon la forme d'une société civile.

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

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

- l'objet du club doit être limité à la constitution et à la gestion
d'un portefeuille collectif de valeurs mobilières ;

- le nombre de participants ne doit pas être supérieur à 20
- le versement initial ne peut excéder 3 000 F et le versement

mensuel 1 000 F.

Dans un récent communiqué de presse, le ministre de l'Économie
a annoncé "d'importantes mesures de simplification qui viennent
d'être arrêtées par lui-même et par le ministre du Budget et qui doivent
permettre de faciliter l'application aux clubs d'investissements de la loi
sur la détaxation de l'épargne et de la loi sur l'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
inoins égal à 20 millions de F, chiffre qui devrait être augmenté par
décret après l'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 plutôt à l'attente
d'épargnants désireux d'échapper à l'anonymat des SICAV.

Cette formule de gestion collective permettrait ainsi d'offrir aux
épargnants déjà titulaires d'un portefeuille de valeurs mobilières un
mode de gestion distinct des SICAV. Aussi bien, le projet de loi étend
la possibilité d'être 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 agents 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 à défaut de dispositions spéciales par les règles du Code
civil relatives à l'indivision.

Le projet de loi tend au contraire à mettre en œuvre un régime
juridique spécifique à 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 copropriété 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
particulièrement 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 mobilières et
notamment le droit de vote. Comme l'indique l'exposé des motifs du
projet de loi, le gérant se comportera à l'égard des tiers comme s'il était
le véritable propriétaire des valeurs mobilières comprises dans le
fonds commun. A cet ëg?rd, 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 là d'une innovation importante du projet
de loi, car pour de telles opérations le droit de l'indivision, que le
décret de 1957 n'écartait pas sur ce point, exige l'unanimité des indi­
visaires.

Dans le même esprit, le texte proposé donne compétence au gérant
de modifier, en accord avec le dépositaire, le règlement du fonds com­
mun.

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

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

a) - La protection 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 ou plusieurs fonds communs
de placement, faire l'objet d'un agrément particulier qui remplacerait
ainsi la déclaration préalable d'activité.

- Le projet de loi étend également les obligations du 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 l'Économie aurait compétence pour fixer le mon­
tant maximum des commissions perçues à 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 règlement décidée par le gérant serait
soumise à l'approbation préalable de la commission des opérations de
bourse. Des prérogatives importantes sont donc conférées & la GO.3. ;
il en est de même pour l'information des épargnants.

bj - L'information des épargnants.
Sur le modèle de ce qui était prévu pour les fonds commun de pla­

cement constitués dans le cadre de la participation des salariés, le pro­
jet de loi fait obligation au gérant de dresser un inventaire des élé­
ments d'îictif et de passif, cet inventaire devant être certifié par lr dépo­
sitaire. I.e gérant doit également dresser le roinpir de n' su!t:ti <- ainsi
que la situation financière du fonds commun. Il doit enfin établit un
rapport sur la gestion du fonds commun pendant l'exercice écoulé.

Ces documents seraient publiés conformément à des modèles
fixés par la commission des opérations de bourse et transmis aux por­
teurs de parts après contrôle du commissaire qui devrait en certifier
la sincérité et la régularité.

c) - La composition et la répartition du portefeuille de \ dleur
mobilières.

Le projet de loi tend à supprimer l'obligation pour les fonds com­
muns de placement de réunir pour 90 % au moins, et de façon cons­
tante, certaines catégories de valeurs mobilières. Qui plus est, ce ne
serait plus la loi qui obligerait les gérants à suivre une politique de divi­
sion et de limitation dc risques. L'article 11 du projet de loi se borne
en effet à renvoyer à un décret le soin de fixer par "grandes masses"
la répartition des actifs compris dans un fonds commun de placement.
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III - LES MODIFICATIONS APPORTÉES
PAR L'ASSEMBLÉE NATIONALE

ET LES OBSERVATIONS
DE VOTRE COMMISSION

Contrairement à la philosophie générale du texte initial du projet
de loi. l'Assemblée Nationale a considéré que le fonds commun pouvait
être un instrument destiné à attirer une nouvelle épargne à la bourse
et par conséquent & améliorer le financement des entreprises.

Cest dans cet esprit qu'elle a permis aux fonds communs de pla­
cement de faire publiquement appel à 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 tiers. En
particulier, l'Assemblée Nationale a supprimé, dans l'article 5 du pro­
jet de loi, l'interdiction de toute mesure dr> 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, disonvle, trop de dangers pour que les
fonds communs de placement puissent s'adresser au public. Pour elle,
les fonds communs de placement doivent permettre d'offriraux épar­
gnants déjà propriétaires d'un portefeuille de valeurs mobilières un
nouveau mode de gestion dont le caractère collectif permettrait de
diminuer les frais de gestion, avec tout ce que cela peut comporter
d'attractif pour la Bourse.

Est-il besoin de rappeler & 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 tge à 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 l'Assemblée ait voulu fixer
pour les fonds communs de placement une évaluation quotidienne
alors que le projet de loi suggérait une évaluation mensuelle. Là encore
cotre commission a estimé qu'il 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 qu'une catégorie particulière
d'épargnants qui font confiance & un gérant ou & un dépositaire. * issu
votre commission a-t-elle décidé que la valeur liquidative de la ,>art
serait déterminée au moins deux fois par mois. le premier et le irui
siètne vendredis de chaque mois, et publiée le premier jour ouvrable
qui suit sa détermination, étant toutefois précisé que cette périodicité
n'empêcherait pas le porteur de parts à sortir à tout 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 à lépargne. Au demeurant, s'il fallait adopter la solution
retenue par l'Assemblée Nationale, la loi serait obligée de définir le
contenu de la notion d'appel public & l'épargne, puisque l'article 72 de
la loi du 24 juillet 1966 sur les sociétés commerciales ne serait pas
applicable aux fonds communs de placement. Au surplus, une telle
conception conduirait i distinguer entre des fonds privés et d& fonds
faisant publiquement appel à l'épargne, ce qui provoquerait une nou­
velle complexité susceptible de dérouter l'épargnant.

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

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

Au surplus, le contrôle du dépositaire sera plus efficace que celui
de la commission des opérations de bourse qui ne peut être qu'occa­
sionnel. ou celui du commissaire aux comptes qui ne peut porter que
sur !'»spect comptable de la gestion du fonds.

Or. aucune disposition du projet ne prévoit expressément que le
dépositaire doit être 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 problème sera d'ailleurs l'occasion de se pencher
sur la manière de dénouer les situations de crise qui peuvent exister
à l'intérieur d'un fonds. Duns le texte adopté par l'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 là
d'une solution extrême dont la loi ne peut se satisfaire.

La solution proposée par votre Commission consiste à prévoir que
le gérant pourrait être révoqué dans certaines circonstances, soit par
le dépositaire, soit par les porteurs de parts, solution qui permettrait
d'ailleurs de régler les cas dans lesquels le gérant ne pourrait plus
assurer la gestion du fonds.
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De même, votre Commission s'est attachée à 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 à l'encontre du dépositaire qui aurait
exécuté des instructions du gérant contraires & la législation des fonds
communs de placement ou au règlement du fonds commun.

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

Cest en effet sur le fondement de l'article L 442-5 du Code du tra­
vail, qui autorise les accords de participation à prévoir l'affectation de
sommes constituant une réserve spéciale de participation à des "orga­
nismes de placement étrangers à l'entreprise", que le ministère du tra­
vail a imaginé de favoriser la création de fonds communs de placement
destinés à gérer les sommes résultant de la réserve de participation.
Dans le même temps, le Gouvernement prenait par voie réglementaire
des mesures tendant à aménager des règles relatives au fonctionne­
ment et à la structure des fonds communs de placement pour adapter
les dispositions du décret de 1957 aux caractéristiques de ces fonds-là.
Il suffit de prendre un seul exemple : par dérogation à l'article 3 du
décret de 1957 le Code du travail prévoit que le fonds peut être géré
par l'entreprise elle-même, lorsqu'en application d'un accord passé
entre l'entreprise et son personnel, les actifs compris dans le fonds
sont représentés pour 75 % au moins par des valeurs mobilières émi­
ses par l'entreprise ou par des actions de S.I.C.A.V.

Comme on le voit, - et il aura fallu l'examen de ce projet pour que
votre Commission le découvre -, le Gouvernement n'a pas hésité non
seulement à prendre des décrets, voire des arrêtés, dans un domaine
qui ressortit à 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 à déroger par décret ou
par arrêté à une ordonnance de l'article 38 de notre Constitution.

Mais il faut surtout constater que le décret du 28 décembre 1957
étant abrogé par l'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 l'entrée en
vigueur de la loi nouvelle. Il est assez singulier que ni le Gouverne­
ment, ni l'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 réglementant, à permettre aux fonds communs
créés dans le cadre de la participation -aux fruits de l'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 observations et des amendements qui
seront présentés à l'occasion de l'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'après avoir donné
naissance au fonds commun de placement dans le décret-loi du 28
décembre 1957, le Gouvernement s'est arrêté à mi-chemin et n'est pas
allé jusqu'à publier les arrêtés nécessaires à l'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, dam
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 œuvre dans le cadre de la légis­
lation sur la participation des salariés aux fruits de l'expansion des
entreprises ou les plans d'épargne d'entreprise, cette formule de pla­
cement collectif a donné une entière satisfaction aux intéressés ; mais,
outre que le risque spéculatif en est fondamentalement exclu, il faut
noter que la protection des salariés-épargnants a été singulièrement
renforcée, notamment par l'institution d'un conseil de surveillance, si
bien que les fonds communs de participation ne présentent plus que
des rapports très 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, à atténuer les dangers ou
les risques d'un système dont il demeure pourtant vain de nier qu'il
comporte pas.
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EXAMEN DES ARTICLES

TITRE PREMIER (nouveau)
Dispositions générales

Article premier
(La définition du fonds commun de placement)

L'article premier du pvojet de loi reprend la définition actuelle du
fonds commun de placement, tout en modifiant la nature du droit des
porteurs de parts : ceux-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 la présente loi.

De fait, le régime juridique du fonds commun de placement n'a
rien de commun avec l'indivision que le Code civil envisage tradition­
nellement comme un état précaire et unanime auquel il peut toujours
être mis fin par l'exercice de l'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. Cest d'ailleurs pour ce motif que le texte proposé substitue
à la notion d'indivision celle de copropriété qui correspond la plupart
du temps à 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
mobilières ; ils ne peuvent pas révoquer le gérant et n'ont pas à 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 l'application des
règles de l'indivision. Les porteurs de parts auraient désormais un
droit de copropriété "sui generis" qui est régi uniquement par les dis­
positions de la présente loi.

Tout en approuvant la référence à 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 mobilières et de sommes placées à vue ou à court terme.

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

Cette disposition a été supprimée par l'Assemblée Nationale sur la
proposition de sa Commission des lois. M. Lauriol, rapporteur, a en
effet estimé que le rôle du législateur n'était pas de procéder à 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-à-dire une société en participation.
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Si votre Commission a pu faire sienne la conception selon laquelle
le législateur ne doit pas qualifier l'institution qu'il réglemente, il n'en
est pas de même pour le second argument concernant la notion de
société. Quand bien même la réforme récente du droit des sociétés
aurait élargi la notion de contrat de société, on ne peut pour autant
assimiler le fonds commun de placement à une société. On ne retrouve
pas en effet dans le fonds commun de placement l'élément constitutif
fondamental de tout contrat de société, à savoir Taffectio societatis",
qui peut être défini comme la volonté de participer sur un pied d'éga­
lité à 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 ambiguïté, votre Commission a entendu pré­
ciser nue les règles relatives aux sociétés ne sont pas applicables aux
fonds communs de placement. Cet amendement est d'ailleurs
conforme à la philosophie générale du projet de loi qui est de soumet­
tre les fonds communs de placement à un régime juridique spécifique.

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

Article Premier bis

(La désignation du fonds commun de placement)
Dans le texte adopté par l'Assemblée Nationale, l'article premier

bis a trait au droit de poursuite des créanciers sur les actifs compris
dans le fonds.

Par cooi   dinati avec l'amendement présenté à l'article premier,
votre commission vous propose à cet article la règle qui est contenue
dans le second aliéna de l'article premier. Le texte proposé prévoit
ainsi que la désignation du fonds commun de placement pourrait être
substituée & celle de tous les copropriétaires dans les cas où la régle­
mentation des sociétés exigerait l'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 à
confirmer que le fonds commun de placement constitue, sur le plan
juridique, une structure intermédiaire entre l'indivision inorganisée et
la société dotée de la personnalité morale.

Art. 2

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

Cet article renvoie à des arrêtés du Ministre chargé de l'Économie
le soin de fixer le montant minimum des valeurs mobilières et des
espèces 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 à marquer la spécificité des fonds com­
mun de placement par rapport aux clubs d'investissement, ces dispo­
sitions accordent au Ministre de l'Économie le pouvoir d'imposer au
fonds commun de placement une certaine dimension afin de permettre
au gérant de mener avec succès une politique de division et de répar­
tition des risques.

Il convientde remarquer à cet égard qu'aucun planchern'est exigé
en cours d'existence du fonds commun de placement En conséquence,
la dissolution du fonds commun de placement ne pourrait être entraî­
née par le fait que le montant des actifs tombe au-dessous du minimum
édicté pour sa constitution.

Il s'agit là d'une lacune que votre commission estime nécessaire de
combler ; elle y procède à l'article 4.

Art. 3

(Les parts des fonds communs de placement)
Reprenant pour l'essentiel le contenu du troisième alinéa de l'arti­

cle premier du décret de 1957, l'article 3 du projet de loi précise que
chaque part correspond àune fraction des actifs compris dans le fonds
commun de placement

Cet article tend à exiger également que les parts émises par les
fonds communs de placement revêtent 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 article, qui a été inséré par l'Assemblée Nationale sur la pro­

position de sa Commission des Lois, tend à préciser le mécanisme de
la constitution du fonds commun de placenement.

Le fonds commun serait constitué à l'initiative de deux fondateurs
qui seraient habilités, l'un à gérer un ou plusieurs fonds communs de
placement, l'autre à assurer la garde de l'ensemble des actifs compris
dans le fonds. Ces deux personnes établiraient le règlement prévu à
l'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
organes du fonds, à savoir le gérant ou le dépositaire, ne sont donc pas
à proprement parler désignés par les membres du fonds commun.

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

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

Article additionnel après l'article 3 bis
(L'évaluation des apports en nature)

Le présent article additionnel que votre commission vous propose
d'insérer après l'article 3 bis du projet de loi tend à combler une lacune
importante de ce texte ; il est en effet nécessaire de préciser que les
apports réalisés en valeurs mobilières seront évalués selon les règles
fixées par le décret prévu à 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 l'article 14 du piojet de loi.

Art. 4

(Le rachat ou la souscription des parts)
Cet article constitue une disposition essentielle du projet de loi.
Contrairement à la philosophie générale du texte, l'article 4, tel

qu'il a été adopté par l'Assemblée Nationale consacre le caractère
ouvert du fonds, puisque peuvent y accéder tous ceux qui désirent
souscrire une part, et le droit essentiel de chaque participant qui peut
exiger à tout moment le rachat par le fonds de tout ou partie de ses
parts.

Ainsi l'Assemblée Nationale a prévu un mode d'évaluation compa­
rable à celui prévu par la loi sur les sociétés d'investissement à capital
variable qui sont tenues d'émettre et de racheter à tout moment leurs
actions à la valeur liquidative.
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Comme il a été indiqué dans l'exposé général, votre Commission
a considéré qu'une évaluation quotidienne entraînerait 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 l'évaluation et le droit pour chaque
membre du fonds d'exiger à 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 troisième vendredis de chaque mois, et publiée le premier jour
ouvrable qui suit sa détermination.

Le second alinéa de l'article 4 prévoit qu'il ne peut être émis de
parts nouvelles dès lors que les avoirs du fonds dépassent un montant
maximum fixé par arrêté du Ministre de l'économie. L'amendement
présenté par votre Commission tient compte du fait que les fonds com­
muns de placement n'ont pas la personnalité juridique et partant, n'ont
pas de patrimoine propre. Il est donc préférable d'énoncer que les
actifs sont compris dans le fonds, plutôt que de parler d'actifs du fonds.

Votre Commission vous propose également de supprimer l'avant-
dernier alinéa de cet article pour en transférer la première phrase
dans un article addtionnel qui serait inséré après l'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'opère exclusivement en
numéraire, un décret pouvant déterminer les modalités selon lesquel­
les peut être 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 l'examen de l'article 2, votre Com­
mission a estimé souhaitable de compléter cet article par un nouvel ali­
néa obligeant le gérant et le dépositaire à fixer dans le règlement du
fonds le montant minimum des valeurs mobilières et des sommes au-
dessous desquelles il ne pourrait être procédé au rachat des parts, ce
montant ne pouvant être inférieur à un montant fixé par le Ministre
de l'économie.

Cet amendement qui est inspiré de la loi sur les sociétés d'inves­
tissement à 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 également obligation au gérant de procéder à
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 règlement.

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

L'article additionnel que votre commission vous propose d'insérer
après l'article4 reprend le contenu de la première phrase du troisième



alinéa de l'article 4 dont l'objet est d'interdire aux porteurs de parts,
à leurs héritiers, à leurs ayants droit ou à 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 importance, une telle disposition
méritait en effet de faire l'objet d'un article particulier.

Art. 5

(L'interdiction de l'appel
public i l'épargne)

Cet article a été profondément modifié par l'Assemblée Nationale,
et ce dans un sens contraire à 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
façon générale toute mesure de publicité et toute activité de démar­
chage tendant à proposer la souscription de parts de fonds communs
de placement la violation de cette double interdiction étant sanction­
née par les peines prévues à 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 à solliciter le public.

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

De même. l'Assemblée Nationale a renvoyé à des arrêtés pris par
le Ministre de l'Économie le soin de fixer les énonciations qui devront
figurer sur les documents ayant pour objet de solliciter l'achat ou la
souscription de parts de fonds communs de placement ce document
devant être 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 même finalité que les SICAV, car les fonds commyns
devraient intéresser au premier chef les épargnants déjà 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 l'animation du marché boursier.

En outre, les règles 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 façon,
souscrire, au moins en un premier temps, des actions de SICAV, avec
toutes les garanties que présente le régime juridique de ces sociétés.



25

C'est pour cette double raison que votre commission vous
demande de revenirau 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 l'agrément général
et l'agrément particulier.

Tout d'abord, le gérant devrait, à 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, à gérer un ou plusieurs fonds.

La gestion d'un fonds commun pourrait également être confiée à
une société de gestion qui, ne figurant pas sur la liste prévue à l'alinéa
précédent devrait, pour être en droit de gérer un fonds commun de
placement, faire l'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, à peine de nul­
lité de tous ses actes, soit figurer sur une liste établie par décret, soit
faire l'objet d'un agrément particulier accordé dans les conditions
fixées par décret Cette nouvelle rédaction entraîne la suppression du
troisième alinéa.

Votre commission vous propose également de supprimer le qua­
trième alinéa dont l'objet est de préciser que la personne à qui l'exer ­
cice de la profession de banquier est interdite, en vertu de la loi du 13
juin 1941 relative à la réglementation et à l'organisation de la profes­
sion bancaire, ne peut gérer un fonds commun, ni diriger, à 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 l'agrément
général, ou bien, du moins peut-on l'imaginer, aucun agrément ne lui
sera accordé.

Ce dernier alinéa du présent article écarte enfin la limitation pré­
vue par l'alinéa 2 de l'article 5 modifié de la loi n° 45-015 du 2 décem­
bre 1945. Il s'agit en effet de permettre aux banques de dépôt de pren­
dre des participations importantes dans les sociétés qui ont pour objet
de gérer des fonds communs de placement.
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Art. 7

(Le dépositaire du fonds commun de placement)
A l'instar de l'article 4 du décret de 1957, l'article 7 du projet fait

obligation à un fonds commun de placement de confier la garde des
actifs à un dépositaire, remplissant certaines conditions qui seront
déterminées par le Ministre de l'Économie. En ce qui concerne le nom­
bre des dépositaires auxquels le gérant peut faire appel pour un même
fonds commun de placement, l'arrêté du 10 juin 1968 relatif aux fonds
communs constitués dans le cadre de la participation des salariés auto­
risait le règlement à stipuler que les actifs compris dans un fonds com­
mun de placement pourraient être confiés à plusieurs dépositaires qui
seraient alors responsables solidairement de l'inexécution de leurs
obligations à l'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 être conservés que par un dépo­
sitaire unique. Votre commission a approuvé cette précision qui est de
nature à faciliter la mise en œuvre de la responsabilité du dépositaire.

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

Conformément au droit commun du dépôt 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 gérant, à la
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'assurerde la conformité au règlement
du fonds ou à 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
à une initiative irrégulière 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 à la différence des SICAV caractérisé par une structure
dualiste. Cette considération doit servir de justification à l'amende­
ment présenta par votre commission au premier alinéa de l'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 même esprit
que votre commission vous demande de prévoir, dans le dernier alinéa
de l'article 7, et dans une rédaction à dessein tout à fait analogue à celle
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du deuxième alinéa de l'article 6, que le dépositaire doit, à peine de
nullité de tous ses actes, y compris ceux concernant la constitution du
fonds, être :'"e 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 à une personne physique.

Art. 7 bis

(Le droit de poursuite des créanciers)
L'article 7 bis qui résulte d'un amendement présenté par l'Assem­

blée Nationale, envisage l'hypothèse du décès, de l'empêchement ou de
la démission du gérant ou du dépositaire. Dans un amendement qu'elle
vous demande d'adopter, votre commission vous propose de transférer
à cet article, moyennant certaines améliorations de nature rédaction­
nelle, le contenu de l'article premier bis du texte adopté par l'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 dernière solution se justifie
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 à l'indivision conventionnelle, (art.
815-17 du Code civil).

Article additionnel après l'article 7 bis
(La responsabilité du gérant ou du dépositaire)

Cet article additionnel, que votre commission vous propose d'insé­
rer après l'article 7, comble une autre lacune du texte adopté par .
l'Assemblée Nationale. En effet, aucune disposition ne pose le principe
que le gérant ou le dépositaire sont responsables, individuellement 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 règlement du fonds.

Votre commission vous demande d'adopter cet article additionnel
qui est de nature à protéger 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 ; cela ira certainement mieux en le
disant.
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Article additionnel après l'article 7 bis
(La cessation des fonction du gérant)

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

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

Article additionnel après l'article 7 bis
(Cessation des fonctions du gérant

ou du dépositaire)
Aux termes de cet article additionnel, que votre commission vous

propose d'insérer après l'article 7 bis, toute condamnation prononcée
définitivement en application des dispositions pénales de la présente
loi entraînerait de plein droit la cessation des fonctions du gérant ou
du dépositaire et l'incapacité d'exercer lesdites fonctions.

L'amendement a pour autre objet d'accorder au tnbund taisi par
un porteur de parts de l'action en responsabilité prévue & l'article pré­
cédent le pouvoir de prononcer, à la demande du porteur de parts, la
révocation du gérant ou du dépositaire. Cette disposition constitue une
innovation notable par rapport au texte voté à l'Assemblée Nationale
dans la mesure où elle étend les droits du porteur de parts.

Votre commission a estimé enfin qu'il était conforme à 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. En
effet, le dépositaire est mieux à même de vérifier si celui-ci commet des
fautes de gestion ou viole le règlement du fonds ou la législation qui lui
est applicable.



Art. 8

(Le règlement du fonds commun de placement)
L'article 8 renvoie au règlement 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 règlement, dans la
mesure où ce problème est déjà résolu à l'article 3 bis.

Elle a estimé, en revanche, nécessaire de préciser que le règle­
ment devrait fixer la durée du fonds ; elle vous propose également de
substituer i l'expression le contenu obligatoire du règlement" •
l'expression "les stipulations obligatoires".

Par coordination avec l'amendement présenté a l'article 3 bis,
votre commission vous demande également de supprimer le deuxième
alinéa aux termes duquel la souscription de parts emporte adhésion au
règlement du fond*.

Enfin, elle vous propose d'adopter un amendement tendant à amé­
liorer la rédaction du dernier alinéa de l'article S relatif à l'entrée en
vigueur des modifications apportées au règlement par le gérant en
accord avec le dépositaire.

Art. 9

(Les opérations de restructuration)
Force est de constater que les dispositions prévues par cet article

sont dérogatoires aux droit commun dans la mesure où 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 à un ou plusieurs autres dont le gérant assure la gestion. De
même, le gérant pourrait scinder un fonds en deux ou plusieurs autres
dont il assure la gestion.

Contrairement au droit des sociétés, le gérant d'un fonds commun
de placement n'est pu obligé de solliciter le consentement des por­
teurs de parts ; une seule garantie est prévue à ce sujet, à «avoir que
ces opérations d'apport ou de scission ne peuvent être réalisées
qu'après avoir été notifiées aux porteurs de pans ou à leur mandataire
dans des conditions et délai fixés par décret

Votre commission vous propose d'adopter un amendement ten­
dant i piédser, i (Instar des solutions admises par le droit des socié­
tés, qu'un fonds en liquidation pourrait faire l'objet d'une opération
d'absorption ou de scission au même titre qu'un fonds commun de pla­
cement en cours de fonctionnement.

Les autres amendements ont pour seul objet de substituer par
coordination avec la position que votre Commission a adoptée aux «jti-
cles précédents, les mots "porteurs de parts" aux mots "propriétaires
départs".
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Art. 10

(Le montant des commissions)

Dans son texte initial l'article 10 du projet de loi ouvrait & la com­
mission des opérations de bourse la faculté de fixer les conditions de
rémunération du dépositaire et du gérant ainsi que le montant des
commissions perçues à l'occasion de la souscription.

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

Au surplus, cette disposition aurait interdit éventuellement 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 à la compétence du ministre chargé de l'Économie et qu'en tout
état de cause, il ne devrait pouvoir fixer qu'un maximum au montant
des rémunérations du géi nt 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 l'Assemblée Nationale à l'article 10 du projet de loi.

Art. 11

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

Cet article renvoie & 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 la politique financière du Gouver­
nement alors que les fonds communs de placement doivent avoir pour
unique préoccupation l'intérêt des porteurs de parts.

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

Pour consacrer la prohibition du contrôle d'une société par un
fonds commun de placement, l'amendement présenté interdit égale­
ment à un gérant de fonds commun de placement d'acquérir plus de
10 % des titres évalués à 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 dixième des droits de vote dans les assemblées
d'une société.

Enfin, le gérant serait dans l'obligation de pratiquer une politique
de répartition des risques. Il ne pourrait employer en titres d'une
même collectivité plus de 10 % des actifs compris dans le fonds, sauf
s'il s'agit de valeurs de l'État ou de titres jouissant de sa garantie, ou
figurant sur une liste arrêtée par le ministre chargé de l'Économie.

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 à la gestion du fonds.

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

L'amendement présenté parvotre commission tend à réparer cette
erreur en précisant que le gérant ne peut, pour le compte du fonds com­
mun, faire d'autres opérations que celles nécessaires à 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 l'obligation de distribuer la totalité des produits
courants diminués des frais de gestion prévus par le règlement du
fonds. La notion de produits courants est définie par le projet de loi :
il s'agit des intérêts, arrérages, dividendes et produits des sommes
momentanément disponibles.

La distribution porterait également sur les primes et lots attachés
à des obligations émises en France qui peuvent être distribués au
cours d'une même année ou d'une année ultérieure.

Après avoir réparé une erreur figurant dans le texte de l'article 13,
l'Assemblée Nationale a précisé que la durée des exercices comptables
ne pourrait excéder 12 mois, étant observé que le premier exercice
pourrait s'étendre surune 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 clôture de chaque
exercice.

L'amendement présenté par votre commission apour seul objet de
coordonner la rédaction de cet article avec les amendements qu'elle a
présentés aux articles précédents ; il s'agit, en effet, d'utiliser 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 à la clôture de chaque exercice, à savoir :

- un inventaire de l'actif et du passifdu fonds qui doit être certifié
par le dépositaire, le fonds commun de placement ayant ainsi sur le
plan comptable l'autonomie patrimoniale,

- un compte de résultats et la situation financière du fonds,
- un rapport sur la gestion du fonds pendant l'exercice écoulé.
Le projet de loi prévoit ensuite que tous les documents établis

conformément aux modèles fixés par la commission des opérations de
bourse doivent être transmis aux porteurs de parts, après contrôle par
le commissaire aux comptes qui en certifie l'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 l'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 à l'article 219 de la loi n° 66-537 du 24 juillet 1966.

Votre commission a considéré que l'attribution de compétence au
président du Tribunal de grande instance ne ressortissait pas au
domaine de la loi. Comme le prévoit l'article 14 de la loi n° 79-12 du
3 janvier 1979, relative aux sociétés d'investissement à 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
l'article 80 de la loi sur les sociétés commerciales, relatifaux 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, l'amendement présenté par votre commission a aussi pour
objet de combler une lacune du texte adopté par l'Assemblée Natio­
nale. En effet, l'amendement précise que dans le cas de faute ou
d'empêchement du commissaire aux comptes, celui-ci peut être relevé
de ses fonctions par décision de justice, à la demande du gérant, du
dépositaire ou de tout porteur de parts, cette dernière disposition ren­
forçant à bon droit la protection des membres du fonds commun de
placement.

Art. 15

(Le contrôle 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 à 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 à organiser, le cas échéant, des modifications dans le cas où ces
documents comporteraient des inexactitudes.

Elle pourrait, enfin,par une délibération spéciale à chaque fonds
commun de placement, confier à ses agents la charge de se faire com­
muniquer par le gérant ou le dépositaire toutes les pièces que lesdits
agents estiment utiles à l'accomplissement de leur mission. Cette dis­
position ne constitue pas à proprement parler une innovation, car la
commission des opérations de bourse peut déjà, en vertu de l'article 5
de l'ordonnance de 1967, exercer de tels pouvoirs d'investigation à
l'encontre des sociétés dont les actions sont admises à la cote officielle
des bourses de valeurs ou figurent au relevé quotidien des valeurs non
admises à la cote.
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L'amendement présenté à cet article par votre commission a pour
objet de donner compétence à 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 après l'article 15
(la dissolution du fonds commun

de placement et les opérations de liquidation)
Cet article additionnel tend à réparer une grave lacune du texte

qui ne consacre actuellement aucune de ses disposition à la dissolution
du fonds commun de placement et à sa liquidation corrélative.

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

Le second alinéa a pour objet de renvoyer au règlement le soin de
prévoir les conditions de la liquidation p:"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'hypothèse où le dépositaire ou le gérant auraient cessé leurs
fonctions, un liquidateur serait désigné en justice.

Arts 16 à 17 bis

(Les dispositions fiscales)
Pour ces dispositions de nature fiscale, votre Commission des Lois

s'en est bien entendu remise à la Commission des Finances qui, pour
cette raison, se trouve saisie pour avis du présent texte.

Concernant les articles 16 à 17 bis, votre Commission des Lois
vous invite par conséquent à vous reporter à l'excellent avis présenté
par M. Yves DURAND, au nom de la Commission des Finances ; votre
commission se borne àvous proposer trois amendements de coordina­
tion purement rédactionnelle concernant la substitution de l'expres­
sion "porteur de parts" à celle de "propriétaire".

Art. 17 ter - Art. 17 quater
(Dispositions pénales)

Il convient de rappeler que l'Assemblée Nationale a inséré dans le
texte du projet de loi des dispositions pénales tendant à sanctionner
certains actes commis par le gérant ou le dépositaire.

Tout en approuvant l'économie générale de ces dispositions, votre
commission a estimé souhaitable de compléter l'article 17 ter par un
nouvel alinéa sanctionnant pénalement le dépositaire qui aurait exé­
cuté des instructions du gérant contraires à la législation des fonds
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communs de placement ou aux stipulations du règlement.
Cet amendement est en effet conforme à la philosophie générale

des modifications que votre commission a proposées dans la mesure
où cette nouvelle disposition oblige le dépositaire à assumer effective­
ment les fonctions que la loi lui confie.

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

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

Article additionnel après l'article 17 quater
(Les infractions relatives aux vérifications
ou contrôle 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 à cinq ans ou
d'une amende de 2 000 à 100 000 F ou de l'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 contrôle du commissaire aux comptes ou qui leur ont refusé la com­
munication sur place de toutes les pièces utiles à l'exercice de leur
mission.

Après l'article 17 quater
Le décret du 28 décembre 1957 étant abrogé par l'article 19 du

projet de loi, les fonds communs de placement constitués dans le cadre
de la participation des salariés aux fruits de l'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
l'entrée en vigueur de la loi nouvelle. Il est assez singulier que ni le
Gou"ernement ni l'Assemblée Nationale n'aient pris conscience de
cette situation. Est-il besoin de rappeler à cet égard qu'au 31 décembre
1976, on pouvait recenser 3 174 fonds communs, gérant quelque 6 mil­
liards de francs.

Le Titre II (nouveau) n'a d'autre objet que de permettre à ces fonds
communs de placement de demeurer soumis aux rèlges particulières
qui ont assuré leur succès.

TITRE II (nouveau)

Dispositions particulières aux fonds communs de placement cons­
titués en application de la législation sur la participation des salariés



36

aux fruits de l'expansion des entreprises et des plans d'épargne
d'entreprise.

Article additionnel apiès l'article 17 quater
(La gestion du fonds commun de placement

constitué dans le cadre de la législation
sur la participation des salariés

aux fruits de l'expansion des entreprises
et des plans d'épargne d'entreprise)

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

Toutefois, lorsqu'en application d'un accord de participation
prévu à l'article L 442-5 du Code du travail, les actifs compris dans le
fonds commun de placement doivent être constitués à concurrence de
75 % au moins des valeurs mobilières émises par l'entreprise ou des
actions de SICAV, le fonds commun de placement peut être géré par
l'entreprise elle-même ou par une autre société régie par le statut de
la coopération et constituée entre les salariés de l'entreprise.

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

Article additionnel après l'article 17 quater
(Le conseil de surveillance)

Aux termes du paragraphe 3 de l'article L. 442-11 du Code du tra­
vail, le règlement du fonds doit prévoir l'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.

Il peut également comprendre, à concurrence de la moitié au plus
de ses membres, des représentants de l'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.
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Cet article précise également les fonctions du conseil de surveil­
lance :

- l'avis du conseil de surveillance doit être recueilli par le gérant
dans les cas prévus par le règlement du fonds ;

- le conseil de surveillance est réuni obligatoirement chaque
année pour l'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 comprises dans
le fonds commun de placement et désigne à cet effet un ou plusieurs
mandataires ;

- enfin aucune modification du règlement ne peut être décidée
sans son accord.

Toutefois, l'ensemble des ces dispositions ne reçoit 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
l'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 règle
actuellement en vigueur puisse continuer à s'appliquer aux fonds com­
muns de la participation.

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

A l'heure actuelle, conformément aux dispositions du décret du 28
décembre 1957, le règlement 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'introduire dans le présent texte un article addi­
tionnel, afin que la règle actuellement en vigueur puisse continuer à
s'appliquer aux fonds communs de la participation.

Article additionnel après l'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 mobilières françaises et des disponibilités courantes pla­
cées à court terme ou à vue. Cet article prévoit également que le fonds
commun de la participation peut comprendre sans limitation des
actions de sociétés d'investissement à capital variable dont le capital
est composé, à concurrence de 50 % au moins de valeurs françaises et
de valeurs mobilières émises par l'entreprise, des valeurs émises par
la sociéti française 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 françaises de cette dernière société et par les
filiales de l'entreprise elle-même.
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A l'article 11, votre commission vous propose de fixer dans la loi
les règles de composition et de répartition des actifs compris dans le
fonds commun de placement.

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

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

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

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

Article additionnel après 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 à l'article 7 du décret de 1957, les accords de partici­
pation à 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 l'obligation de distribuer
l'intégralité des produits courants du fonds, il importe d'insérer dans
le présent texte un article additionnel afin que la règle actuellement en
vigueur puisse continuer à s'appliquer aux fonds communs de la par­
ticipation.

Article additionnel après l'article 17 quater
(Le caractère 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 l'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 règle
actuellement en vigueur puisse continuer à s'appliquer aux fonds com­
muns de la participation.
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Article additionnel après l'article 17 quater
(Nouvelle rédaction de l'article
L 443-3 du Code du Travail)

L'article L 443-5 du Code du Travail déroge à l'article 3 du décret
du 28 décembre 1957. Il prévoit en effet que les fonctions du gérant
peuvent être confiées à l'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 {frésentépar votre commission tend à supprimer le
début du dernier alinéa de l'article L 443-5 qui perd de son utilité
compte tenu de l'abrogation du décret du 28 décembre 1957.

Avant l'article 18

Dans la mesure où elle a inséré un intitulé nouveau Titre II "Dis­
positions particulières aux fonds communs de placement constitués en
application de la législation sur la participation des salariés aux fruits
de l'expansion des entreprises et des plans d'épargne d'entreprise",
votre Commission des Lois a été amenée à prévoir, avant l'article pre­
mier, un intitulé nouveau Titre premier "Dispositions générales" ; elle
vous propose en conséquence d'introduire avant l'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)
L'article 18 fixe l'entrée en vigueur de la présente loi le premier

jour du troisième mois suivant sa publication au Journal Officiel, délai
que le Gouvernement devrait mettre à profit pour préparer le décret
prévu à l'article 20.

Votre commission estime plus convenable et conforme à la tradi­
tion de fixer le point de départ de ce délai au jour de la promulgation
de la loi et non 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 particulières ont été prévues au Titre
II (nouveau) en vue de maintenir en vigueur les règles applicables aux
fonds commun constitués dans le cadre de la participation des salariés
aux fruits de l'expansion des entreprises et des plans d'épargne
d'entreprise, il n'y a plus aucun risque à abroger ce texte. Aussi, votre
commission vous demande-t-elle de l'adopter sans modification.

Art. 20

(Décret en Conseil d'État)
Cet article renvoie à un décret en Conseil d'État le soin de déter­

miner, en tant que de besoin, les conditions d'application de la pré­
sente loi.
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Texte du projet de M

Article premier.

Les fonds communsde placement sont des
ensembles de valeurs mobilières et de som­
mes placées à court terme ou à vue apparte­
nant i 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 où la législation des
sociétés et des valeurs mobilières implique
la Résignation 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 être substituée à
celle de tous les propriétaires.

Les dispositions du Code civil relatives i
(Indivision ne s'appliquent pas aux fonds
communs de placement

Art. 2

Des arrêtés du ministre de l'Économie
fixent le montant minimum des valeurs
mobilières et des espèces 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.

TABLEAU COMPARATIF

Texte adopté
par rAssemblée 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 è propos 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'à
rencontre du gérant et, le cas échéant, du
dépositaire.

Art. 2.

Sans modification.

Propositions de la Commission
TITRE PREMIER

Dispositions générales

nrticle premier.

Le fonds commun de placement est une
copropriété de valeurs mobilières et de som­
mes placées à court terme ou àvue, régiepar
la présente loi. II n'a pas la personnalité
morale.

Alinéa supprime.

Les dispositions du Code civil relatives a
l'indivision ne s'appliquent pas au fonds
commun deplacement II en est de mime pour
les dispositions régissant les sociétés.

Article premier bis.

Dans tous les cas où la législation des socié­
tés et des valeurs mobilières 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 être valablement substituée à celle de
tous les copropriétaires.

Art. 2.

Des arrêtés­

. chaque copropriétaire.
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Texte de projet «le ni.

Art. 3.

Chaque part d'un fonds commun de place­
ment correspond i une fraction des avoirs
compris dans le fonds commun de   placemen
Elle est obligatoirement nominative.

Texte adopté per
l'Assemblée Nationale

Art. 3.

Chaque paru.
...fraction des actifs

compris dans ïe fonds. Elle est obligatoire­
ment nominative.

Art. 3 bis

Les fonds communs de placement sont
constitués à l'initiative de deux fondateurs
qui établissent le règlement prévu à l'arti ­
cle 8 ci-après et assument dans le cours de
l'existence 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.

Propositions de la commission.

Art. 3.

Sans modification.

Art. 3 bis

Le fonds communs est constitué.

...et assument les fondions de |>er;ml el (le
dépositaire lisres .m* articles (i li 7.

lsi soiisci iplioii-
-uuxplulkn

du règlement approuvé par la Commission
des opérations de bourse, dont le texte doit
être remis au souscripteur, ainsi quedes fonc­
tions du gérant et du déposaitaire.

Art additionnel (nouveau)
• «

Les apports réalisés en valeurs mobilières
sont évalués selon les règles fixées par le
décretprévu par l'article 2Q et au vu d'un rap­
port qui est établi, sous sa responsabilité par
le commissaire aux comptes désigné dans les
conditions prévues i l'article 14.

Art 4.
i

Le nombre de parts s'accroît par souscrip­
tion de parts nouvelles ou diminue du fait
des rachats de parts antérieurement souscri­
tes. Les souscriptions sont reçues et les
rachats effectués à 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 au moins une fois par
mois, peuvent être majorés ou diminués, sui­
vant le cas, de frais et commissions, dans les
limites fixées par le règlement prévu à larti-
cle 8 ci-après.

Il ne peut être émis de parts nouvelles dès
lors que les avoirs du fonds dépassent un
montant maximum fixé par arrêté du minis­
tre de l'Économie.

Art. 4.

Le nombre—

-antérieurement souscri­
tes. A tout moment, les souscriptions sont
reçues ou les rachats effectués à des prix
obtenus en divisant la valeur de l'actif net du
fonds par le nombre de parts existantes. Ces
prix peuvent être majorés—

-"article 8 ci-après.

Il ne peut être émis—
dès lors que les actifs du fonds­

de l'Économie.

Art. 4.

Le nombre­

souscrites. A tout moment, les sous­
criptions sont reçues et les rachats effectués i
la valeur liquidative majorée ou diminuée,
selon le cas, des frais et commissions fixés par
le règlement prévu i l'article 8 ci-après. Cette
valeur liquiditative est déterminée au moins
lepremieret le troisième vendredis de chaque
mois et publiée le premier Jour ouvrable qui
suit sa détermination.

11 ne peut être émis...
...dès lors que les actifs compris dans le
fonds—

-Économie.
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Texte du projet de loi.

Nonobstant toutes clauses contraires, les
propriétairesde 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 re fonds. Le rachat
des parts s'effectue à tout moment & la
demande du propriétaire, conformément
aux dispositions fixées ci-dessus et dans les
conditions déterminées par le règlement
prévu & l'article 8 ci-après.

Le rachat s'opère exclusivement en numé­
raire ; toutefois, un décret détermine les
modalités selon lesquelles peut être 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.

Texte adopté par
l'Assemblée Nationale.

Nonobstant­

. dans ce
fonds. Le rachtf des parts s'effectue à la
demande du propriétaire»

-à l'article 8 ci-après.
Alinéa sans modification.

Propositions de la ramnaaion.

Le rachat des parts s'opère exclusivement
en numéraire ; toutefois, fc décret prHu i
PartiH# 20 détermine les modalité selon
lesquelles peut être provoqué, dans des cas
exceptionnels, "n cours d'existence d'un
fonda, te rachat des pans par distribution
des valeurs ou des sommes comprises dans
le fonds.

Le regfrmrni du fonds détermine le non-
tant minimum des valeurs mobilières et des
sommes aut-draota duquri II ne peut Hrt pro­
cédé au rachat des pans. Ce montant ne peut
être inférieur é un montant tbê rkMinis­
tre de llconomle. Lonque ht actifs compris
dans le fonds demeurent, pendant an Mai de
trente jours , inférieurs au montant minimum
prévu (ir le réglrment, le gérant doit procé­
der il* draolutfan du fonds ou i IVw des
opérations prtvun i l' article 9.&

Art additionnel (nouveau)

Les porteurs de para leurs hériter,
ayants droit ou créanciers ne peuvent provo­
quer le partage en cours d'ahtence rfVn
fonds par distribution entre eu* des sommes
ou valeurs comprises dans ce tond». Toute sti­
pulation contraire est réputée non écrite.

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 janvier 1972 en vue des
mêmes fins.

Toute infraction aux dispositions du pré­
sent article sera punie des peines prévues i
l'article 405 du Code pénaL

Art. 5.

« Lorsque les parts d'un fonds commun de
placement sont offertes au public, res parts
sont, pour l'application de la loi n* 72-6 du 3
janvier 1972 relative au démarchage finan­
cier et à des opérations de placement et
d'assurance, assimilées à des valeurs mobi­
lières émises par des sociétés.

« Un arrêté du ministre de l'économie
fixera les inondations qui devront figurer
sur les documents ayant pour objet de soW-
citer rachat ou la souscription de parts de
fonds communs de placement. Ces docu­
ments devront en outre être soumis au visa
préalablede lacommission des opérations de
bourse.

Alinéa sans modification.

Art. S.

Toute mesure de publicité, sous quelque
tome et par quelque moyen que ce toit, en
vue de proposer Is souscription de parts d\tn
fond commun de placement est Interdit*

Sont interdites égaiement lts artMlés de
démarchage leiles qu'elles MXII définies psr la
loi n* 724 du 3 janvier 1972 en me dm
mêmes fini

Toute infraction au présent trtide sera
punk des peina prévue» i fartirle 405 du
Code pénal
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TnteàiwoHfM

An. a

La pstkn d'un fonds commun de place­
mnt est atturia, en conformité du rr*li*
main prétv à lart I ridrura |wr m»
Mfifé ou une panotuta physique agissant
pour 1« compte des pcoprUtalrr* Crttr
torMé ou r* gérant In reprhmup pnur tmn
les min intf hw» drltt n «tltliim
tiom et en partlotller narra les dn«itt MI*
(M» aut tikwi mobiMtt rmpri dUm
latntk

U société gérante doit Hre une vuktf
aiwnymr ayant pour uttlqua objrt U fr»ikon
(d'un ou d» plusieurs fonds communs de pla
crmnit

U (Pttlon peut tplamam hr» »»tur*« par
da* partonnat physiques ou mwalrt d*
stfnt par ttrm.

La wrtfté gtnte ou W f^rtitt rtt tenu
dobtmlr avant le dfbut dn opéraikmt du
fond» un agr+mnt dam IrtcMtdlliuM fWfrt
par   dfra

Las partonnat à qui fatatclca d? la prtrf
tim de banquier eu inirrdite m vntu de
ranW» 7 modlMda la loi du >3 |uin IMI.
relative à la r*|lamaniatkm al i forganha
lion de la prttfattlon bancaira. na pauvant
férrr un knds commun d# placement ni
adotnbim ou dlrlpr A un titra quetronqua
un# sorifeé rt»r$h d* la grttlon d\m fonda
commun da ptactmanl.

LaHmitallonprévuapaf l"UW«2dararrt
d* 9 modiM da la U if -U01S du 2 dtmf
bre IW5 n'ru pu applirabla au» panicipe-
ton* du banquât da dfpAt dam le* toci*i*t
qui ftrant dat fondt comnumtdaplaraftirfii.

Art 7.

Las awlr» comprit dana un fond* commun
de pUftmtM tom contarvH, par un ttpo
taira. aa sens rt dtm In rWitlof» fUM au
prêtent intdr,

La dépot-taira rawoit In toutctijalom ri
effectua la rachat* mantkxinH à farilrlr 4.
U e*éruta 3es ordm du (érant conrrmani
lrt artott atic* vanta* da tirât almlqua rtt

mat ardra* rtlatf& ratarricada* droits
da somrrplkM et d'attributionatucMt au»
valrurs compritat dana la fond*. Il ataure
toua encahaemawt et ptlautlti

Taxia adopt* par
fAttambUe National*.

An. B.

• La d'un (< mkK iimmmihm iir pt<wv
menu est assurée, *ii nmloniilu- du N-gU«-
iront prf*« k fiirtklr « ri-drsviMN |wr mir
prnonne physique ou morale agissant (nxr
le compte des propriétair. Cr ffrant In
représente dans toute artkm en |uMlce ant
m demande qu'ut défense, «Imi que. |«mr
tout ht artrv.

«ilrttt Ir fiaxK

• Ir (^r»nt doit, à (rltr dr mdlHl* dr iimi%
ses aort, y compris eau* concrmant la cona
tHutkm du fonds, figurer au préalable sur
une litte établie par dWrret.

• TuuttMi, une todété anonyme ayant pour
unique objet la gestion d'un ou plusieurs
fond» communs de pUrrmriH et na figurant
pa% «ur U lhie pr+tur à ratifia prMdrttt,
peut fondrr et (i#rrr un ftmiK tl rll« fait
l'obfr duun agrfmrtit paillriitîer a<T»r(W
dans drt runditkit« flatr% par darrrt ».

Alinéa tant modlflratiom.

Allnua sant modiOratlon.

Art. 7.

• Les actifs compris dans un fondt com­
mun de plaramant tant rorarntt par un
dpotiulr unique ».

Alinéa tant modtflratlon.

Propotlrtont da la rommKtlon

Art. 6.

U urukNu

. pour le
compta des ponrurt de pam. Ce gfrar.t-

. dans le fondt.

I r yHNiit.

. la twittliutlon du londs
toft figurer sur une lltta établie par d^rrat,
soit ftlrr fob/r d'un agrémfM partlculitr
iironié dam tin condiihmi ftn pard/rrr L

Min*» supprimé.

AffnMa supprimé.

AJnéa tant modification.

\rt. 7 .

Les actifs ...

_ dépositaire unique,
qui na peut Hrt ta ffani

La dfpatiuire-

_ ainsi que trux relatut.

- pairmanu.
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Texte dv projet de loi

U dépoaiulr» doit s'assurer que In opé­
rations qull effectue sont conforme» à la
législation des tond» rmwmm» de placement
M «tu dispositions du règlement pré«u è
l'article 8. Il doit, 1« cm échéant, prendre tow-
tes mures consetvatolm qu'il fujpr utile*.

Un arrêté du ministre de FÉconomie
détermine les condWooa requises pour être
dépositaire des avoir» d'un tord» commun de

IHtf pif
l'Assemblée Nationale.

Alinéa uni modification.

Un arrêté.

_ des actifs d'un fonds commun de
placement.

An. 7 bi,

• En cat de démMon, dVm|éclimirti ou
de décès du gérant. rrliikl r*t remplacé par
sin succesaeur dans son cTlc? ou sa fonction,
et è défaut, par ordonnance du président du
tribunal de grande instance statuant sur
requête après avis du Procureur de la Répu­
blique. La personne nommée en remplacr-
ment doit être Inscrite sur la liste préiur k
l'article & alinéa 2.

« Dans les mêmes conditions, et pour les
mêmes causes, le dépositaire est remplacé
parune autre personne répoi.'lant aux comtt-
tLms prévues i l'article 7 •.

Propositions de la commission.

Alinéa sans modification.

Le dépositaire doII, 4 peine de nullité de
tous ses arteti y compris ceux concernant la
constitution du fonds, être une personne
morale et figurer sur une liste établie par
décrit

Art. 7 bis

l/» rréatrm dont le titre résulte de la
ronsrnatiun iw de la ge*rion d* actifs com­
prit dans le fund» commun de placement
nbnt dttttn que sur ces actifs.

Les créanciers personnels du gérant ou du
dépositaire ne riment jvm poursultre V paie­
ment de hnr\ dettes mir 1« actifs compris
<lnm le fonds commun de placrmrtiL

Art. additionnel (nouveau)

Le gfrant ou le dépositaire sont mpoma-
Mes IndMdueflemrnt ou toHdalrement selon
le cat envers les tin ou envers les porteurs de
parts, soit dm Infractions aux dispositions
iéjMatim ou réglementaire appUcsNrt au
fonds communs de placement toit de U vio-
ladon du règlement prévu i rtrride 8 rnlei-
soui soit de levrs fautes.

Art additionnel (nouveau)

Toute condamnation prononcée défi-
ment en app/kadon des disposition pénr les
de la présente M entraîne de plein droit la
cessation de fonctions du |érant ou du dépo­
sitaire et Hnctptdlé d'exercer lesdites fme-
dom

U tribunal saisi par un porteur de parts de
faction en responsabilité prévue 4 l'article
précédent peut prononcer à la demande du
porteurdeparts la révocation du gérant ou du
dépositaire.

En outra le dépositaire peut demander la
révocaton du gérant, 0 doit en Informer le
commissairr aut comptes.
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Tnt* an projet de M

Ar. 8.

Lesdroit»et obligations despropriétaires,
du gérant et du déf<*itiire sont fixés par un
règlement prépara par Ir gérant en accord
avec le dépositaire avant le début des opéra­
tions de fonds. Ci règlement, dont le contenu
obligatoire est fixé par décret, ne devient
applicable quVprès approbation par la Com­
mission des opérations de bourse.

La souscription de partsemporte adhésion
k ce règlement, dont le texte doit être remis
au souscripteur.

Les modifications au règlement n'entrent
en vigueur que trois mois après avoir été por­
tées à I* 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 à un ou plusieurs autres dont il
assure la gestion. Le gérant peut, en accord
avec le dépositaire, scinderun fonds en deux
ou plusieurs autres dent 0 assure la gestion.

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

Ces opérations d'apport ou de scission ne
peuvent être réalisés qu'après avoir été por­
tée* f la connaissance des propriétaires de
puis ou de leurs mandataires dans des
conditions et délais fixés par décret

Texte adopté par
l'Assemblée Nationale.

Art. 8.

Les droits et obligations..

-des opé­
rations du fonds. Ce règlement—

...de   bours

Alinéa sans modification.

« Les modifications au règlement sont déci­
dées conformément aux règles fixées pour
son établissement ; ces modifications
n'entrent en vigueur que trois mois­

mandataires.

Art.

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 à un
nombre entier de parts, peuvent, & leur
choix, soit obtenir le remboursement du
rompu, soit verser en espèces le complément
nécessaire i l'attribution d'une part entière.
Ces remboursements ou versements sont
effectués dans les conditions fixées à 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 modifiriMioii.

Propositions de la commission.

Art. additionnel (nouveau)

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

Art 8.

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

Alinéa supprimé.

Alinéa sans modification.

Art. 9.

Le gérant—

...ou partiellement de:, actifs compris dans un
fonds de placement même en liquidation, à
un ou plusieurs autres fonds, dont il assure
la gestion. Le gérant peut en accord avec le
dépositaire, scinder un fonds, même en liqui­
dation, en deux ou plusieurs autres dont il
assure la gestion.

I,es porteurs de parts—

-aillions.

C eux des imneurs de parts

...cet article.

Ces opérations d'apport de scission ne
peuvent être réalisées qu'après avoir été
notifiées aux porteurs de parts eu à leur man­
dataire dans des conditions et délais fixés par
le décret prévu A l'artice 20.
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Texte dn projet de loi.

Art. 10.

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

Art. 11 .

Le composition et la répartition des avoirs
compris dans un fonds sont fixées pardécret.

Art. 12.

Le gérant ne peut faire d'autres opérations
que celles nécessaires à la gestion du fonds.
Il ne peut emprunter pour le compte de ce
dernier ni vendre des titres non compris
dans les avoirs du fonds.

Texte adopté par
FAssemblée Nationale.

Art 10.

Le montant maximum des commissions
qui pourront être perçues à l'occasion de la
souscription ou du rachat des parts des fonds
communs de placement ainsi que le montant
maximum de la rémunération des gérants et
des dépositaires sont fixés par le ministre de
l'Économie après avis de la Commission des
opérations de bourse.

Art. ll.

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

Art. 12.

I* 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 être constitués de façon
constante et pour 80 % au moins par des
valeurs mobilières ayant fait l'objet d'une
émission publique ou admises i la cote offi­
cielle d'une bourse de valeurs ou inscrites au
compartiment spécial du hors-cote, par des
bons du trésor ou par des fonds en dépôt.

Un fonds commun de placement peut réu­
nir i concurrence de 20% maximum des
valeurs mobilières autres que celles visées au
premier alinéa, ainsi que des billets i ordre
visés i l'article 16 de la loi n° 69-1263 du
31 décembre 1969.

Un fonds commun de placement ne peut
réunir plus de 10% des titres évalués A leur
valeur nominale émis par une société, ni plus
de 10%desactionssans valeur nominale émi­
ses par une société, ni disposer de plus d'un
dixième <J»s droits de vote dans les assemblées
d'une société.

Le gérant ne peut employer en titres d'une
même collectivité plus dé 10% des actifs com­
pris dans un fonds commun de placement,
saufs'il s'agit de valeurs de lEtat ou de titres
jouissant de sa garantie ou figurant sur une
liste arrêtéepar le Ministre chargé de l'Écono ­
mie.

Art.12.

Le gérantne peut, pour le compte du fonds,
faire d'autres opérations que celles néces­
saires à 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.
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Texte du projet de loL

Art. 13.

Le règlement 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 intérêts, arréra­
ges, dividendes et produits des sommes
momentanément disponibles diminués des
frais de gestion prévus par le règlement du
fonds ; les primes et lots attachés à des obli­
gations émises en France et comprises dans
les actifs peuvent également être distribués
au titre d'une même 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.

Texte adopté par
l('Assemblée Nationale.

Art. 13.

• Le règlement prévu à 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 part1;
dans les quatre mois suivant la clôture de
chaque exercice. Toutefois, l'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, intérêts, arrérages, dividendes et
produits des sommes momentanément dis­
ponibles diminués des frais de gestion pré­
vus par le règlement du fonds ; les primes et
lots attachés à des obligations émises en
France et comprises dans les actifs sont éga­
lement distribués au titre, soit de l'exercice
au cours duquel ils ont été perçus, soit de l'un
des deux exercices ultérieurs ».

Propositions de la commission.

Art. 13.

Alinéa sans moxrfication.

Les produits»

..entre les porteurs de parts­

- gratuites.

La répartition... ...des droits
des porteurs de parts..

...exercices ulténeurs.
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Texte du projet de loi

Art. 14.

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

Il dresse également le compte de résultats
et la situation financière du fonds selon des
modalités d'établissement qui sont fixées par
un arrêté du ministre de l'Économie, pris
après avis du Conseil national de la compta­
bilité.

Il établit un rapport sur la gestion du fonds
pendant l'année écoulée.

Ces documents sont publiés conformé­
ment aux modèles fixés par la Commission
des opérations de bourse. Ils sont contrôlés
par un commissaire aux comptes qui en cer­
tifie l'exactitude avant leur transmission aux
porteurs de parts. Le commissaire aux comp­
tes informe la Commission desopérations de
bourse des irrégularités qu'il a pu relever.
Les travaux accomplis par les commissaires
aux comptes dans l'exercice de leur mission
sont rémunérés conformément au tarif
arrêté par le ministre de l'Économie.

Texte adopté par
l'Assemblée Nationale.

Art. 14.

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

dépositaire.
Il dresse­

de la comptabilité. Il fixe le montant et la
date de la distribution prévue i l'article 13.

Il établit
...pendant l'exercice écoulé.

Ces documents sont établis conformément
aux modèles fixés par la Commission des
opérations de bourse. Ils sont contrôlés par
un commissaire aux comptes qui en certifie
la sincérité et la régularité avant leur trans­
mission aux porteurs de parts. Cette trans­
mission doit être assurée dans les trois mois
suivant la clôture de l'exercice.

Le commissaire aux comptes est nommé
pour six exercices par ordonnance du prési­
dent du tribunal de grande instance statuant
sur requête. Il est choisi sur l'une des listes
prévues à l'article 219 de la loi n° 66-537 du
24 juillet 1966. I1 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 arrêté par le ministre
de l'Économie après avis du Conseil national
des commissaires aux comptes.

Propositions de la commission.

Art. 14.

Alinéa sans modification.

Le gérant dresse­

-de la comptabilité. le gérant fixe-
& l'article 13.

Le gérant établit
... -pendant l'exercice écoulé.

Ces documents sont présentés conformé­
ment-

-l'exercice.

Le commissaire aux comptes est désigné
pour six exercices à la demande du gérant
par décision de justice parmi les personnes
figurant sur une des listes prévues & l'arti­
cle 219 de la loi n* 66-537 du 24 juillet 1966
sur les sociétés commerciales. En cas de faute
ou d'empêchement, le commissaire aux comp­
tes peut être relevé de ses fonctions par déci­
sion de justice à 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 arrêté par le ministre de l'Économie
après avis du Conseil national des commis­
saires aux comptes.
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T.'Xte du projet de loi

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
échéant des modifications dans le cas où ces
documents comporteraient des inexactitu­
des. Par une délibération particulière à cha­
que fonds, elle peut charger ses agents de se
faire communiquer par le gérant ou le dépo­
sitaire toutes les pièces qu'ils estiment utiles
à l'accomplissement de leur mission.

Texte adopté par
l'Assemblée Nationale.

Art. 15

Sans modification.

Propositions de la commission.

Art. 15.

La Commission des opérations de Bourse
peut se faire communiquer tout document
diffusé 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 entraîne sa dissolu­
tion ; il en est de même en cas de cessation de
fonctions du dépositaire.

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

Art. 16.

Les souscriptions prévues à l'article 4 ci-
dessus sont dispensées de tout droit d'enre­
gistrement. Les rachats prévus au même arti­
cle ainsi que la répartition des avoirs entre
les propriétaires sont exonérés du droit de
partage édicté à l'article 746 du Code général
des impôts.

En ce qui concerne les déclarations visées
à l'article 831 du Code général des impôts
les mutations à titre gratuit des parts du
fonds donnent lieu à une déclaration coin-
portant la désignation du fonds, ainsi que
l' indicniion du nombre de parts et de leur
valeur de rachat à la date de la donation ou
du décès, sans qu'il y ait lieu de fournir à
l'Administration rémumération de toutes les
valeurs comprisesdans le fonds t leur cours
de bourse.

Art. 16.

Les souscriptions...

... la répartition des actifs entre...

... des impôts.

Alinéa sans modification.

Art. 16.

Les souscriptions prévues..

... des actifs entre
les porteurs sont exonérés...

... des impôts.

Alinéa sans modification.
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Texte du projet de loi

Art. 17.

I. - Les sommes ou valeurs réparties au
titre de chaque année par un fonds consti­
tuent des revenus de capitaux mobiliers per­
çus par les prop riétaires de parts à la date de
cette répartition.

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

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

Le droit à 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 française ou étrangère
des produits compris dans cette répartition.
Ce droit à imputation ne peut excéder celui
auquel l'intéressé aurait pu prétendre s'il
avait perçu directement sa quote-part des
mêmes produits.

Le montant à imputer est ajouté pour
l'assiette de l'impôt sur le revenu ou de
l'impôt sur les sociétés au revenu net perçu
par les propriétaires de parts.

III. - Les abattements, prévus aux qua­
trième, cinquième et sixième alinéas de
l'article 158-3 du Code général des impôts,
peuvent, le cas échéant, être utilisés, en tout
ou en partie, par les propriétaires de parts de
fonds lors de (Imposition en leur nom des
produits répartis.

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

V. - Un décret fixe les obligations fiscales
des gérants en ce qui concerne notamment la
déclaration des sommes ou valeurs attri­
buées à chaque propriétaire de parts ; il
adapte les dispositions du Code général des
Impôts relatives à la restitution des sommes
correspondant aux crédits d'Impôt et aux
avoirs fiscaux qui n'ont pu être Imputés.

Texte adopté par
l'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.

III. • Sans modification.

IV. - Sans modification.

V. - Sans modification.

Propositions de la commission.
t

i

Art. 17.

t

I. - Les sommes™

...perçus par les porteurs de parts
à la date de la répartition. '

II. - Les porteurs de parts™

_ dans ce fonds

Alinéa sans modification.

Le droit à imputation par chaque porteur
est déterminé—

...des mêmes produits.
Le montant™

.perçu par les porteurs de parts.

III. - Les abattements prévus™

par les porteurs de parts de
fonds­

répartis.

IV. - Les gérants™

...quote-part
respective par les porteurs de parts...

...d'outre-mer.

V. - Un décret™

-valeurs attri­
buées à chaque porteur de parts ; il adapte™

...n'ont pu être imputés.
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Texte du projet de loi Texte adopté par
l'Assemblée Nationale.

Art. 17 bis

l. - Les t et 3* alinéas de l'article 13 de la
loi n* 78-588 du S 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.
constitués en application des législations sur
la participation dos salariés aux fruits de
l'expansion des entreprises et des plans
d'épargne d'entreprise ainsi qu'aux rachats
de parts de tels fonds

"Aux titres cédés dans le cadre de leur ges­
tion pur les autres fonds communs de place­
ment".

II . - Le titre III de la loin* 78-688 du S 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 t alinéa de
l'article 13 ou de leur dissolution sont soumis
à l'impôt dans les conditions prévues à l'arti­
cle 6de la présente loi, lorsque le nombre des
porteurs de parts est supérieur à 50 et
qu'aucune personne physique agissant direc­
tement ou par personne interposée ne pos­
sède plus de 5 % des parts.

"Dans le cas contraire, ces gains, détermi­
nés dans les mêmes conditions, sont taxés au
taux de 30%, quelle que soit l'Importance
des cessions réalisées par le porteur".

Art 17 ter

Sera puni d'une peine d'emprisonnement
de 2 ans à 5 ans et d'une peine d'amende de
5 000 à 1 00 000 F ou de l'une de ces deux pei­
nes seulement le gérant qui, pour le comp'°
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 et d'une peine d'amende de
5 000 i 100 000 F ou de l'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 i 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 mimes peines, le déposi­
taire qui exécute des intructions du gérant
contraires i la législation des fonds communs
de placement ou aux stipulations du règle•
ment.
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Texte du projet de loi Texte adopté par
l'Assemblée Nationale.

Art. I. quater

Sera puni d'une peine d'amende de 2 ( KM)
à 40 000 F le gérant qui n'aura pas établi
l'inventaire, le compte de résultats et la situa­
tion financière du fonds le rapport sur la ges­
tion du fonds dans les conditions et délais
fixés à l'article 14, alinéa premier.

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

Propositions de la commission.

Art. 1 1 quater.

Sans modification.

Art. additionne! ( nouveau ).

Sera puni rl'un emprisonnement de 6 mois
à 2 ans et d'une amende de 2 000 à 40 000 F
ou de l'une de ces deux peines, le gérant qui
n'aura pas prmvqufi la désignation du com­
missaire au* comptes dans h-s conditions pré-
nies à l'article 14.

Art. additionnel ( nouveau ).

Seront punis d'un emprisonnement d'un an
à cinq ans ou d' une amende de 2000 à
100 000 F ou de l'une de ces deux peines seu­
lement le gérant, le dépositaire ou toute per
sonne au senire du gérant ou du dépositaire
qui auront sciemment mis obstacle aux vérifi
cations ou contrôle du commissaire aux
comptes ou qui leur auront refusé la commu­
nication sur place de toutes les pièces utiles à
l'exerrice de leur mission.

TITRE II (nouveau )

Dispositions particulières aav fonds com­
muns de placement constitués en application
de la législation sur la participation des sala­
riés aux fruits de l'expansion des entreprises
et des plans d'épargne d'entreprise.
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Texte du projet de loi Texte adopté par
l'Assemblée Nationale.

Propositions de la commission.

Art. additionnel (nouveau)

La moitié au moins des actions de la société
gérant le fonds commun de placement doit
appartenir à un ou plusieurs des établisse­
ments énumérés par décret. Toutefois,
lorsqu'en application d'un accord de partici­
pation préiu â l'article L 442-5 du Code du
travail les actifs compris dans le fonds com­
mun de placement doivent être constitués A
concurrence de 75% au moins de valeurs
mobilières émises par l'entreprise ou des
actions de SICAV le fonds commun de place­
ment peut êtregérépar l'entreprise elle-même
ou par une autre société régie parle statut de
la coopération et constitutée entre les sala­
riés.

Art. additionnel (nouveau).

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

Il peut également, à 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 legérant dans les cas prévus par
le règlement du fonds. Le conseil de surveil­
lance est réuni obligatoirement chaque année
pour l'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 on plusieurs mandatai­
res. Aucune modification du règlement ne
/x'iil prn- décidée sans son accord.

Les dispositions des deux alinéas précé­
dents ne sont pas applicables at<x fonds com­
muns de placement gérés par une société sou­
mise au statut de la coopération et constituée
entre les salariés de la société.



Texte du projet de loi. Texte adopté par
l'Assemblée Nationale.

Propositions de la commission.

Art. additionnel (nouveau ).

Si le règlement le prévoit, les actifs compris
dans le fonds peuvent être conservés par plu­
sieurs dépositaires, responsables solidaire­
ment des obligations leur incombant en vertu
de l'article 7.

Art. additionnel (nouveau).

Le fonds commun de placement ne peut
comprendre que des valeurs mobilières fran­
çaises et des disponibilités courantes placées
à court terme ou â vue.

Le fonds commun de placement peut com­
prendre sans limitation des actions de socié­
tés d'investissement à capital variable dont le
portefeuille est composé à concurrence de
50% au moins de valeurs françaises, des
valeurs mobilières émises par l'entreprise, des
valeurs mobilières émises par la société fran­
çaise 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 françaises de cette dernière
société et par les filiales françaises de l'entre­
prise elle-même.

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).

Legérant d'un fonds miimiun de pramiKtil
régi par le présent litre n'est «s tenu de
demander la désignation d'un cnmmissain-
aux comptes.

Art. additionnel (nouveau).

Le dernier alinéa de l'article L 443-5 du
Code du travail est rédigé de la manière sui­
vante :
"Ces fonds communs de placement peuvent
êtregérés par l'entreprise dans les conditions
prévues par le plan".
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Texte du projet de loi

Art. 18.

La présente loi entrera en vigueur le pre­
mier jour du troisième mois suivant sa publi­
cation au Journal officiel.

Art. 19.

I.o dém-t ir 37-1342 du 28 décembre
1957 est abrogé À compter de IViilnr 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'État

Texte adopté par
FAssemblée Nationale.

Art. 18.

Sans modification.

Art. 19.

Sans modification.

Art. 20.

Sans modification.

Propositions de la commission

TITRE III (nouveau )
Dispositions diverses el transitoires.

An. 18.

La présente loi...

«suivant sa promulgation.

Art. 19.

Sans midification.

Art. 20.

Sans modification .
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AMENDEMENTS PRESENTES
PAR L\ COMMISSION

Avant l'article premier
Amendement : Insérer avant l'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 mie copropriété de valeurs moliilirrrs et iir MHimrs pl»i+rs

à court ternie ou à vue. régie pur la prrsente loi. Il n'a pas la pers«tm»llté nHtrnlr,

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

Les dispositions du Code civil rrlathses à l'iiidivhlon ne VappItqMrnt pas mi lmls nmmun iir pfa
cenient. Il en est de même pour In dispusitiors régissant les société».

Article premier bis
Amendement : Rédiger comme suit cet article :
Dans tous les cas où la législation des sociétés el de> t ■ leurs nnitMlièirs rslgr l'Indu «imhi iln luuit,

prénoms et domicile du titulaire du titre, ainsi que pour toutes les »|iériilkHis faim |»mr le nmi|«r ilri
copropriétaires. la désignation du fonds nnuimin de placement » m étri1 laloUmi'itl siiliMltmi ' •> n' Itc
de tous les copropriétaires.

Art. 2

Amendement : A la fin de cet article, remplacer le mol
...propriétaire

par le mot :
...ropropritfin».

Art. 3 bis

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

Le fonds commun de pUcemenl ni consumé tk l'initiative île drut fnmlutiiif» <|<tl le
règlement prévu i l'article 8 ci-après i l nssiiniiii In fimrtimis Hr gérant n de ifi«*li«ire « isén aut
articles G el T ri-aprés.

Amendement : Rédiger la fin du second alinéa de cet article
comme suit:

...acceptation du règlement approuve par la Commiwlon iW% o|W>mlKmi iir ikmi Ir irtir
doit être remis au souscripteur, ainsi que < lk\ fimrtkms du gfratit H du drptuHalrr.

Article additionnel
après l'article 3 bis

Amendement : Insérer après l'article 3 bis un article additionnel
rédigé ainsi qu'il suit :

Les apports réalisés en valeurs mobilières sont évalués selon les réj1es fisén pur Ir iWrri prévu
par l'art icle 20. et au vu d'un rapport qui nt établi. vins sa rn|*msahilité, par Ir nmmnsairr «us comp­
tes désigné dans les conditions prévur» A l'article 14.

Art. 4
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Amendement t Rédiger comme suit les deux dernières phrases du
premier alinéa de cet article:

A tout mwwnt Ir» w*»rrpiikm « M rrrnH Ir* rmfait rffri«A k Utatnr lk|tikl<4Ur «« JHM*
im iliiMlmrr. vk*i Ir r»v iir* frais ri par Ir rfglriwHI |>rm « * l'wiklr M ri a1 »+*,
( Mir i«lrur lk|uklH*iKi> M itrii'rwuuv »u IIUIIII* Ir pmnirr rt Ir iroUW-nir irnilmfi* dr rliM|iir mut*
n pulJkV Ir pimtilrr |nur wnnlilr qui «ni* im itrlrrmltulkm.

Amendement : Dans le deuxième alinéa, remplacer les mots
m »K «du fmwtw

par Iw niOtS S ...U MniU mmtitf ilmt* Ir
Amendement i Rédiger comme suit les deux derniers alinéas de

cet article :
ir rmi*! dr\ |N»m t'qtfr r\rlnW\   rm rn mimfmiri* t twrtrftiK Ir décret jnriM A r*Hitff*20

ibirrmtfw* Ir* rmirrlHr* Irwfurllr* »tt f»rr HHiiMrtdVtU
#TW UNS I* tb*% |MN| |MI ILTMIILHHIM tii% MLRUR* INI (!•*% WMIIMN IMTITRLW* (FT* K* (IMMU
I « tijitimtM ihi fmnl% rtnrr «mu U* IMINIUMI minimum iir* < nhuts mobilières rt »!•* «mttm** Nt

ib*wM% ikR|t»rl il nr firv* |trw*ilr *u rm Imi tir* |«rK ( r NHMH i« »4 )««HI *t«r UifMUtu A un HUMI
I«MM Uv »1 |Mf Ir Mtii4UM*ili > M '* wltK K HMn* Ir (m«H tlrtm-iifTtM |rmli ni tm
itriai iir ittltli |mtr\ itilrtktrr* ntt trmtaiit |*iin |mf Ir rrfkitMiH . Ir « b4l
à h tltaiilMlfcm tk fittà INI à r«m- A l'aitli li « tt,

Article additionnel
après l'article 4

Amendement : Insérer après l'article 4. un article additionnel
ainsi rédigé :

I n |<mrui « de pwi\, Irn M IrrvnwiniliwiiM rtfam-tm nr |mn rai pnn inpirr Ir
rn mon <Tr*Wr»rr al'un IwnK |ar rftotftlmtkm rtrtrr «i* dr» MHWHT* Hu uk-wt* < i«w|*ts<-* rtt.ii » n
fnwk. tiwlr M>|iHbitt>4i riMMrttrr ru (uni ,1Tiir.

Art. 5

Amendement s Rédiger comme suit < • ••. *:
ttwlrtwvirr ttrinNhHr, »H*it»rk|<trfi(r>rH | pf 1 •* •> i|w H' «tH , «n rtr |fi»

I>M<I U w»iwrl|4t>«i rr (uni» iir (KHU IIHHIMUIW il» pUtri» ■ "■ min ,
Smil bltiTttHr*r»»lrllirtil lr*«1rt iir » rrrrnuinluirli iV •« rh ' «imi ikfink-* |»r ht kil Ir 72 fi

ftii II jninlrr M7ï m « tir iln mfanr* fin*,
liMr hifridlkMi mu mil t* •*•'« punk 4r* |«'liir« (• < un * l'utle b< Jll'i iln code |riuil,

Art. 0

Amendement t A la fin de la pi emière phrase du premier alinéa de
cet article, remplacer le mot :

_.(inhrirlurrv
par les mots:

iir I««nv-

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

«U iiaMHuiimt du huK v*4 (i|urrr %tr une \ntr ^taMir par ilrrn t, TUIT fnttr Titliirt II' IHI agrt*
ment {«nN-tilfrf ikw ttmdtfkttM fiMT «infil ,

Amendement t Supprimer les troisième et quatr . me alinéas de
cet article.

Art. 7

Amendement : Compléter le premier nlinéa de cet article par les
mots suivants :

.qui n» pnri tlrr Ir infini .
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Amendement Dans la deuxième phrase du deuxième alinéa de
cet article, remplacer les mots :

~m m*tnnordm_

par le mot :
«.mu*»

Amendement t Rédiger comme suit le dernier alinéa de cet arti­
cle :

Ir dJ~putitalrr doit, à peine de nullité dt tout ir* artn ) (umprit crut runrrmant la ronttitut ion
du fiMxU. ftre une personne morale et figurer sur une li»'r établie par dérret.

Art. 7 bis

Amendement : Rédiger comme suit cet article :
I r» Thanutrrt dont le tltr» rhuiti* de U rontertatlon ou de U grtikHt dr» mill» rimiprit dans le

(niHo commun de plament n'ont d'action que «tir rn actif».
l r» rtf«tr lrr» personnels du gérant ou du dépositaire ite pruvrnt pat ptiurtultrr Ir paiement de

leur* tlrttr» sur In artlff compris dans le fond» ronimun de plan ment.

Article additionnel
après l'article 7 bis

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

Le (taant ou le dépmltalrr «ont respontabln Indlviduellrmcnt ou solidairement se lon le rat
envers tnlImfM rnvm les porteurs de part », toit des Infraction au» dlupoaltlon» Wj)»lati»n ou régle-
mrntalrr» applkitilrt tu» fond» commun» de plarmrnt, toit de la violation du rtglement pi Ku k firtl-
fie I H-rntou* soit de leurs fautn.

Article additionnel
après l'article 7 bis

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

Tot.te condamnation prurmrrr iKflitliKwienl en applkalkMt de» dkptnlilnm pénales de la prf-
tetitr Ini rntralnr de plein droit la mtaïkm dr* fonctions du gérant ou du dépntltalrr et l'Incapacité
d>terfrr le» dite» fonction».

Le tribunal talal par un pudeur iie partt dr l'ait km en rr»i«>i»iMlllé |»ré\ ur t fart rlr prérédml
peut ptooomrr k la demande du portrur de part» la révoration du gérant un du dépmltMre.

En ouirr, le dcputitalrr prut demander la rnoratitm du gérant : Il doit en informer le rmmlwalre
aut rumHK

Article additionnel
après l'article 7 bis

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

I n rat iie ir» tnt on de fonctions du garant, crluM est remplacé par un autre graut détlgté par
dérltbn dr juvttrr tur rcquétr du dépo»ltaire et en conformité de» di»pu»Hkm» de l'article 6 ri ik-»»u»

Art. 8

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

*1« dur*» du fondt commun de plarement, le» drnltt et otillfulioii» drt pwïeurt dr parts du
tarant et du députtairr tout fUé» par un réglrmmt dont In itlpulallon» nbllgaliiirrt «ml tlrtrrmlnér»
par ilairn ,

Amendement : Supprimer le deuxième alinéa de cet article.
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Art. 9

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

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

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

^propriétaires»
par le mot :

.-porteurs...

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

par le mot :
«.porteurs...

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

Ces opératirr «' :npo-i ou de scission lie peuvent être réalisées qu'après avoir été notifiées aux
porteurs de parts oii • ir 'i.eMratRire dans des conditions et délais fixés par le décret prévu à l'article
20.

Art. 11

Amendement: Rédiger comme suit cet article :
Les actifs compris dans un fonds commun de placement doivent être constitués de façon cons­

tante et pour 80 % au moins par des valeurs mobilières ayant fait l'objet d'une émission publique ou
admises à la 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 dépôt.

l'n fonds commun de placement peut réunir à concurrence de 20 % maximum des valeurs mobi­
lières autres que celles visées au premier alinéa, ainsi que des billets à ordre visés à l'article 16 de la
loi n" 69-1263 du 31 décembre 1969.

Un fonds commun de placement ne peut réunir plus de liJ % des titres évalués à leur valeur nomi­
nale émis par une société, ni plus de 10 % des actions sans vhh ur nominale émises par une société, ni
disposer de plus d'un dixième des droits de vote dans les assemblées d'une société.

Le gérant ne peut employ er en titres d'une même collectivité plus de 10 % des actifs compris dans
un fonds commun de placement, sauf s'il s'agit de valeurs ne l'État ou de titres jouissant de sa garantie
ou figurant sur une liste arrêtée par le Ministre chargé d. l'Économie.

Art. 12

Amendement: Rédiger comme suit cet article :
Le gérant ne peut, pour le compte du fonds faire d'autres opérations que celles nécessaires i 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 premières phrases des
deuxième et troisième alinéas de ce*, article, remplacer le mot :

..propriétaires..
par le mot

...porteurs -

Art. 14

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

Le gérant dresse le compte de résultats.»



«>

Amendement : Au début de la seconde phrase du deuxième alinéa,
remplacer le mot :

_it._

par les mots :
..Le* gérant—

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

-.il-

par les mots :
...Le gérant-

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

Ces documents sont présentés conformément auv modèles... < le reste sans clmngcmcnt ).

Amendement : Rédiger comme suit les deux premières phrases du
dernier alinéa de cet article :

Le commissaire aux comptes est désigné pour si\ exercices à la demande du gérant par décision
de justice pmriiïi les personnes figurant sur une des listes prévues à l'article 219 de la loi »" 66-537 du
24 juillet UHif sur les société commerciales. Iln cas de faute on d'empêchement, le commissaire aux
comptes |ieui fare relevé de ses fondions par décision de jusi ire à In demande du péri . m. du dépositaire
ou de tout porteur de parts.

Art. 15

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

La commission des opérations de bourse peut vé faire» romtmoi<]ii<T tom dominent diffusé par
le gérant un le dépositaire on adressé par eux aux porteurs de piris et ordonner... ( le reste sans chan­
gement l.

Article additionnel
après l'article 15

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

Le rachat de toutes les parts ou l'expiration du temps pour lequel le fonds commun de placement
a été constitué entraine sa dissolution : il en est de même en cas de cessation de fond ions du dépositaire.

Ijes conditions de la liquidation ainsi que les modalités de la répartition des ac-lifs som détermi­
nées par le règlement. Le dépositaire ou, le ras échéant, le gérant assume les fonctions de liquidateur ;
à défaut. h' liquidateur est désigné en justice.

Art. 16

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

«.propriétaires— *
par le mot:

-porteurs-,

Art. 17

Amendement: Dans cet article, remplacer le mot :
«."propriétaire"», 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 mêmes peines le dépositaire qui exécute des instructions du gérant contraires
à la législation des fonds communs de placement ou aux stipulations du règlement.
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Article additionnel
après l'article 17 quater

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

Sera puni d'un emprisonnement de 6 mois et d'une amende de 2.000 à 4Q.00T francs ou de l'une
de res deux peines, le gérant qui n'aura pas provoqué la désignation du roimnissain aux comptes dans
les rtmditHHis prévues à Tartirle 14.

Article additonnel
après l'article 17 quater

Amendement. : Insérer, après l'article 17 quater, un article addi­
tionnel ainsi rédigé :

Seront punis d'un emprisonnement ( l'un an à cinq ans ou d'une amende de 2.MK) à 100.000 francs
ou de Tune de res deux peines seulement le gérant, le dépositaire ou toute personne au service du gérant
ou du dépusitaire qui auront sciemment mis O IWI aClC aux vérifications ou conrôle du commissaire aux
comptes MI qui lei<r auront refusé la communication sur place de toutes les pièces utiles à ! exercu'e
de leur mission.

Après l'article 17 quater
Amendement: Insérer après l'article 17 quater, un intitulé ainsi

rédigé :
l)is|M>sitHHis particulières aux fonds communs de placement constitues cii application de la légis­

lation sur la |KU'tici|Nition des salaries aux fruits de des «<nhv|>risi-s <<i des nhms d'épargne

Article additionnel
après l'article 17 quater

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

I a inoiiiéau moins des Actions de la société gérant le fonds miinnun de placement doit ap|Nirtenir
à un ou plusieurs des établissements énuinérés [Kir décret. Toutefois, lorsquen application d'un accord
de |N< riH*i|wtion prévu H l'article l. 442-> du Code du travail, les actifs compris dans le fonds commun
de placement doivent être cunstit liés à concurrence de 75 % au moins de valeurs mobilières émises par
l'entreprise ot» des actions de SICAV, le fonds commun de placement peut être géné |*ir l'entreprse elle-
même Ou |par une autre vniété régie par le statut de la coojkrHtion H constitiHr eni ri- les salariés.

Article additionnel
après l'article 17 quater

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

l.e règlement du fonds commun de placement doit prévoir l'institution d'un conseil de surveil­
lance composé de représentants des salariés désignés selon des cfmditions fixées par décret.

Il peut également, à concurrence de la moitié au plus de ses membres, comprendre des représen­
tants de rcnirc|»risc. ou, si le fonds réunit leswileurs acquises avec des sommes provenant de réserves
(K* part ici|tat ton constituées dans plusieurs entreprises, des représentants de ces entreprises.

L'avis du conseil de surveillance est recueilli par le gérant dans les cas prévus par le règlement
du fonds. l.e conseil de surveillance est réuni obligatoirement chaque année |mur l'examen du <*apport
sur les oj>éraiions du fonds commun de placement et su» les résuhats obienus fondant l'exercice. Il
exen*e tes droits de vote attachés aux \ a leurs comprises dans le fonds commun de placement et désigne
à cet effet un ou plusieurs mandataires. Aucune modification du règlement ne JHMuI être décidée sans
son accord.

Les dis|iosilions des deux alinéas précédents ne som pus applicables aux fonds communs de pla­
cement gérés par une société soumise .m SI . HM . I. U . .I i. . J , M » -.«.siiiuèr entre les salariés de la
société.

Article additionnel
après l'article 17 quater

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

Si le règlement le prévoit, les actifs compris dans le fonds peuvent être conservés par plusieurs
dépositaires, res|>onsahles solidairement des obligations leur incombant en vertu de l'article 7.
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Article additionnel
après l'article 17 quater

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

Le fonds commun de placement ne peut comprendre que des valeurs mobilières françaises et des
disponibilités courantes placées à court terme ou à vue.

Le fonds commun de placement peut comprendre sans limitation des actions de sociétés d'inves­
tissement à capital variable dont le portefeuille est composé k concurrence de 50 % au moirs de valeurs
françaises, des valeurs mobilières émises par l'entreprise, des valeurs mobilières émises par la société
française 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 françaises de cette dernière société et par les filiales
françaises de l'entreprise elle-même.

Article additionnel
après l'article 17 quater

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

La valeur liquidative des parts est L'-tiMu * nu moins utu - fois par mois.

Article additionnel
après l'article 17 quater

Amendement: Insérer, après 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
après l'article 17 quater

Amendement: Insérer, après 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
après l'article 17 quater

Amendement : Insérer, après 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 manière suivante :
Tes fonds communs de placement peuvent être 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 troisième mois suivant sa promulgation.


