N° 151

SENAT

PREMIERE SESSION ORDINAIRE DE 1982-1983

Annexe au procés-verbal de la séance du 16 décembre 1982.

RAPPORT

au nom de la commission des Finances, du Contrdle budgétaire et des
Comptes économique e la nation (1) sur le projet de loi ADOPTE
AVEC MODIFICATIONS °'AR L'ASSEMBLEE NATIONALE EN NOUVELLE
LECTURE sur le développement des investissements ¢! la protec-
tion de I’épargne.

Par M. René MONORY,

Sénateur.

(1) Cette Commission est comnposée de : MM. Edouard Bonnefous, président; Henri
Duffaut, Jacques Descours Desacres, Geoffroy de Montalembert, Jean Cluzel, vice-prési-
dents ; Modeste Legouez, Paul Jargot, Yves Durand, Louis Perrein, secrétaires; Maurice
Blin, rapporteur général; René Ballayer, Charles Beaupetit, Stéphane Bonduel, Henri
Caillavet, René Chazelle, Pierre Croze, Marcel Debarge, Gérard Deifau, Marcel Fortier,
André Fosset, Jean-Pierre Fourcade, Joan Francou, Pierre Gamboa, Henri Goetschy, Robert
Guillaume, Marc Jacquet, Tony Larue, Georges Lombard, Michel Manet, Josy Moinet,
Reoé Monory, Jean-Francois Fintat, Christian Poncelet, Mlle Irma Rapuzzi, MM. Joseph
Raybaud, Robert Schmitt, René Tomasini, Henri Torre, Camille Vallin.

Voir les numéros :
Assemblée nationale (7 législ.) . 1" lecture : 1080, 1090 et in8° 227.
Commission mixte paritaire : 1238.
Nouvelle lecture : 1199, 1266 et in-8* 274,

Sénat : 1" lecture : 523 (1981-1982), 72, 78 ct in8> 24 (1982-1983).
Commission mixte paritaire : 111 (1982-19» ),

Epargne. — Actions 3 dividende prioritaire sans droit de vote - Banques et établisse-
ments financiers - Bourses des valeurs - Certificats d'nvestissement - Commission des
opérations de bourse - Compte d'épargne en actions - Crédits d'impdt - Droits des action-
naires - Entreprises . Fonds communs de placement & risques - Investissement - Plus-
values - Politique économique et sociale - Sociétés civiles ~: commerciales - Titres partici-
patifs - Valeurs mobilidres.



SOMMAIRE
Bxposd glnbral . ... ... ... e
Examen des articles . .. ... ... L.
TITRE PREMIER. — Le financement des investissements des eatreprises ..........

CHAPITRE PREMIER. — Simplification des régles relatives & la constitution des sociétés
anonymes et aux augmentations de capital .. ... .. ... ... i

Article premier : Constitution des sociétés anonymes - Suppression de l'obligation
de déclaration notariée de souscriptions et de versements ... ...............

Article 2 : Augmentation de capital - Suppression des obligations de déclaration
notariée des souscriptions et versements et de dépdt de la liste des sous
CHPIEUIS ... ittt e

Article 3 : Augmentation de capital - Suppression de l'exigence du bulletin de
souscription en cas d'intervention d'un intermédiaire financier ............

Article 4 ;: Augmentation de capital - Mise en ceuvre de certains effets juridiques
de Ia « prise ferme » en cas de garantie de bonne fin de l'opération ......

Article 5 : Augmentation de capital - Aménagement du droit de souscription
préférentiel des actionnaires ................iiiiiiiiiiiiiiii i ieieeaaea

Article 5 bis A : Cldture par anticipation du délai de souscription ............

CHAPITRE PREMIER bis A. — Obligations avec bons de souscription d'actions . .......
Article 5 bis E : Réservation des droits des obligataires optant pour la
[0 3 s 1T O

éHAPl'I’lB PREMIER bis. — Pai t du dividende en actions ....................
Article 5 bis . Emission d'actions A titre de dividendes ......................

CHAPITRE 1}. — Actions & dividende prioritaire sans droit de vote ................
Article 11 ;: Réduction de la durée pendant laquelle le droit de vote est attribué
faute temporairement de versement du dividende prioritaire .... .......
CHAPITRE I1I. — Certificats d'investissement ....................c..ccovivvereranas
Article 12 ; Les certificats d'investissement : création et régime juridique ......

CHAPITRR IV, — Titres participatifs ................cocoiiiiiiiiiiiiiniiiinnins
Article 13 : Les titres participatifs : création et régime juridique ..............
Article 14 : Les titres participatifs : régime fiscal .......................0u0e,

CHAPITRE V. — Fonds commun de placement & risques ........ .................
Article 15 : Fonds commun de placement & risques ................o0ciinnn

10

14

15
18

19

19

21
21

25

25

26
26

31
k)|

35
35



T'TRE I1. — La protection des épargnanss . ... ... . .. .

CHAPITRE PREMIER. — Droits des ac.tonnaires

Article 17 bis : Certification par lus commissaires sux comptes de la régularité
et u: la sincérité des comptes consolidés .. . P

Article 17 ter : Investigations des commissaires aux comptes en vue de la centifi-
cation de la régularité et de la sincérité des comptes consolidés

CHAPITRE PREMIER bis. — Inscription en compte des valeurs mobiliéres . . . ... ..

Article 18 bis : Liberté de choix de I'épargnant ......................... ...

Article 18 ter : Communication psr les intermédiaires financiers de la liste des
titulaires ... ... ........ .. ..., PP

Article 18 quater : Contrdle du fonctionnement des comptes de valeurs mobi-
T S

Article 18 quinquies : Communication & la société de lidentité des titulaires
d'aCtiOns BU PORTEUr ... .. ... .. .ttt

Article 18 sexies : Sanctions pénales ............. ...l
Article 18 septies : Transmission des valeurs mobilidres ... ......... .. .. ...
Article 18 undecies : Modalités d’application des nouvelles dispoeitions ... .....

CuaPiTRE 11. — Surveillance des marchés . ... ... .. ........ ... ...............

Article 20 : Extension des dispositions des articles 6 et 7 de l'ordosnance du

28 septembre 1967, & tous les émetteurs, cxcepté VEtat ... ... .. ...
CraPITRE II1. — Surveillance des placements .. ..

Article 22 : Surveillance des placements constitués de droits portant sur des
biens mobiliers ou immobiliers ... .. ... ... ...

Article 23 bis : Dénomination de la commission des opérations de bourse et de
surveillance de certains placements ...................... .. ...........

Article 25 : Désignation d'un commissaire aux comptes ....................

Article 28 : Valeurs mobilitres émises par les sociétés anonymes ............

Amendements présentés par Ia Commission .. .......... . ........................

9

39

39

41
41

42

43

45

47

“

49

49

51
52
53



MESDAMES, MESSIEURS,

Votre commission des Finances, du Controle budgétaire et des
Comptes économiques de la nation a examiné ie présent projet de
loi en nouvelle lecture fe 16 décembre 1982,

Auparavant, la commission mixte paritaire, convoquée sur ce
projet, n’avait pas abowi & un texte. Cependant, au cours de ses
délibérations, des accords avaient pu étre acquis sur des points
importants.

Il s'agit notcmment des textes proposés pour :

— Yarticle 4 bis (renonciation a titre individuel au droit pré-
fércaticl) ;

— e chapitre premicr bis A (art. 5 bis B a 5 bis F) (obliga-
tions avee bons de souscription d’actions) ;

— l'article 5 bis (paiement de dividende par actions) ;

— larticle 9 (modalités de création et de conversion des actions
a dividende prioritaire) ;

— larticle 12 (certificats d’investissement) ;
— Tlarticle 15 (fonds communs de placement & risques) ;
— l'article 16 A (droits des actionnaires, procuration) ;

— Tlarticle 16 bis (droits des actionnaires, présentation des
candidats).

En cc qui concerne les dispositions relatives a la Jdématérialisa-
tion des titres, la commission mixte paritaire est tombée d’accord
pour supprimer les articles 18 bis & 18 quinquics et 'article 18 sep-
ties. Elle est parvenue a un accord pour les articles 18 octies 2
18 undecies tels qu'ils résultent du texte voté par votre Assemblée,
sous réscrve d'unc modification a l'article 18 undecies. Un accord
n'a pu étre €laboré sur l'articie 18 sexies.

Enfin, la commission mixte paritairc s'est accordée pour sup-
primer les articles 17 bis et 17 ter, et retenir la rédaction proposée
par votre Assemblée pour les articles 28 A, 28 B, 28 bis, 30 et 32,

Par contre, le désaccord a subsisté sur des points importants,
en particulicr 'article premicr (constitution de sociétés anonymes,
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suppression de déclaration notariée), 1'article 13 (titres participatifs).
Les autres points de désaccord sont:les articles 2, 3, 4, 5, 5 bis,
11, 14, 20, 22, 23 bis, 25 et 28.

L’Assemblée nationale a, dans sa premiére séance du mardi
7 décembre 1982, repris les dispositions sur Tesquelles sénateurs et
députés étaient parvenus 4 se mettre d’accord. Elle a, d’autre part,
apporté des modifications mineures aux articles 4, 5 bis A, 22 et 25.

Elle a profondément modifi¢ la rédaction résultant du vote du
Sénat pour les articles 1, 2, 3, 4, 11, 13, 14, 23 bis et 28, souvent
par rétablissement pur et simple du texte de P'Assemblée, quelque-
fois amendé par le Gouvernement.

Votre commission des Finances propose 1'adoption des articles
2,3,4,5,5 bis-A, 5 bis-E, 5 bis, 11, 12, 15, 18 undecies, 22, 25 et la
suppression conforme des articles 17 bis, 17 ter et 18 bis & 18 septies,
23 bis.

Elle propose des amendements de suppression pour les articles
premier (garantie notariale lors de la constitution de société), 13, 14
(titres participatifs) et 28 (définition des valeurs mobilieres).

Elle propose des amendements tendant au retour au texte du
Sénat pour le chapitre premier (intitulé) et I'article 20.



EXAMEN DES ARTICLES

TITRE PREMIER

LE FINANCEMENT DES INVESTISSEMENTS
DES ENTREPRISES

Texte adopté Texte adopté par le Sénat Texte adopté Texte proposé
par I'Assemblée nationale en premidre lecture par I'Assemblée nationale par votre Commission
en premidro lecture en deuxidme lecture

CHAPITRE PREMIER

Simplification des rigies rela
tives ) la constitution des
sociétés anonymes et aux
sugmentations de capital.

Simplification des rigles rcla-
tives sux augmentations de
capital.

Simplification des rigies rele
tives A la constitution des
sociétés anonymes et sux
augmentations do capital

Simplification des régles ro-
latives aux augmentations
de capital.

Commentaires. — L’Assemblée nationale a rétabli l'intitulé :
« simplification des régles relatives & la constitution de sociétés
anonymes et aux augmentations de capital » que le Sénat avait
modifié pour tenir compte de la suppression de l'article premier.

Votre Commission vous propose & nouveau de supprimer
I’article premicr ct il convient en conséquence de revenir 3 la
rédaction initiale pour le chapitre premier : « simplification des
régles relatives aux augmentations de capital ».



Article ; emier.

Constitution des sociétés anonymes - Suppression de ’obligation
de déclaration notariée de souscriptions et de versements.

Texte adopté
par I'Assembicc nationale
en premidre lecture

1. — L'article 78 de la loi
n* 66-537 du 24 juillet 1966
modifiée sur les sociétés com-
merciales est remplacé par les
dispositions suivantes

« Art. 78. — Les souscrip-
tions ¢t les versements sont
constatés par un certificat du
dépositaire établi, au moment
du dépdt des fonds, sur pré-
sentation des bulleting  de
souscription. »

11. — Le premier alinéa de
l'article 79 de !a loi précitée
est remplacé par les disposi-
tions suivantes :

« Aprés la délivrance du
certificat du dépositaire, ' s
fondateurs convoquent s
souscripteurs en  assembléc
générale constitutive dans lcs
formes et délais prévus par
décret. »

1II. — L'article 85 de la
loi précitée est remplacé par
les dispositions suivantes :

«Art, 85, — Les verse
ments sont constatés par un
certificat du dépositaire éta-
bli, au moment du dépdt des
fonds, sur présentation de la
liste des actionnaires men-
tionnant les sommes versées
par chacun d'eux.»

IV. — Larticle 87 de Ia
lol précitée est remplacé par
les dispositions suivantes :

Texte adopté par le Sénat
er premidre lecture

Article supprimé.

Texte adopté
par I'Asscmbiée nationale
en deuxidme lecture

1. — Larticle 78 de lu loi
n* 66-537 du 24 juillet 1966
modifiée  sur les  sociéiés
commerciales est remplacé par
les dispositions suivantes :

« Art. 78. — Les souscrip-
tions et les versements sont
constatés par un certificat du
dépositaire établi, au moment
du dépdt des fonds, sur pré-
sentation des bulletins  de
souscription. »

1. — Le premier alinéa de
I'article 79 de la loi précitée
est remplacé par les disposi-
tions suivantes :

« Aprés 1a délivrance du
certificat da dépositaire, les
fondatcurs  convoquent  l2s
souscripteurs  cn  assemblée
générale consututive dans les
formes et délais prévus par
décret. »

11, — L'article 85 de la
loi précitée est remplacé par
les dispositions suivantes :

«Art. 85. — Les versc
ments sont constatés par un
certificat du dépositaire éta-
bli, au moment du dépdt des
fonds, sur présentation de la
liste des actionnaires men-
tionnant les sommes versées
par chacun d'eux.»

1V. — L'atticle 87 de la
loi précitée est remplacé par
les dispositions suivantes :

Texte proposé
per votre Commission

Supprimé,



Texte adopté
par 'Assemb’ée nationale
en premitre locture

«Art. 87. — Les statuts
sont signés par les actionnai-
res, soit en personne, soit par
mandataire  justifiant d'un
pouvoir spécial, aprés ['éta-
blissement du certificat du
dépositaire et apris mise A
disposition des actionnaires,
dans les conditions et délais
déterminés par décret, du
rapport prévu A ['article pré-
cédent. »

V. — Le 1* de P'article 433
de 1a loi précitée est rem-
placé par les dispositions sui-
vantes :

«1° Ceux qui, sciemment,
pour I'établissement du certi-
ficat du dépositaire const ot
les souscriptions et les verse-
ments, auront affirmé since-
res et véritables des souscrip-
tions qu'ils savaient fictives
ou auront déclaré que les
fonds qui n'ont pas été mis
définitivement & la disposition
de la société ont é1é effecti-
vement versés, ou auront
remis au dépositaire une liste
des actionnaires mentionnant
des souscriptions fictives ou
le versement de fonds qui
n'ont pas &€ mis définitive-
ment A la disposition de la
société. »

—9 —

Texte adopté par lo Séoat
en premitre lecture

Texte adopté
par I’Assemblée nationale
«a deuxidme lecture

« Art. 87. — Les statuts
sont signés par les actionnai-
res, scit en personne, soit par
mandataire  justifiant d'un
pouvoir spécial, aprés ['éte-
blissement du certificat du
dépositaire et aprés mise &
disposition des actionnaires,
dans les conditions et délais
déterminés par décret, du
rapport prévu A larticle pré&
cédent. »

V. — Le 1° de I'article 433
de 1a loi précitée est remplacé
par les dispositions suivantes :

« [° Ceux qui, sciemment,
pour I'établisscment du certi-
ficat du dépositaire constatant
les souscriptions ct les verse-
ments, auront affirmé sinceres
et véritables des souscriptions
qu'ils savaient fictives ou au-
ront déclaré que les fonds qui
n'ont pas été mis définitive-
ment A la disposition de la
société ont été effectivement
versés, ou auront remis au
dépositaire une liste des
actionnsires mentionnant des
souscriptions fictives ou le
versement de fonds qui n'ont
pas été mis définitivement &
la disposition de la société. »

Texte proposé
par votre Commission

Commentaires. — L’Assemblée nationale a rétabli cet article
dans le texte qu’elle avait adopté en premitre lecture. Afin que la
constitution des sociétés continue de bénéficier de la garantie
notariale, votre Commission vous propose de supprimer cet article.
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Article 2.

Augmentation de capital - Suppression des obligations de déclaration
notariée des souscriptions et versements et de dépot de la liste
des souscripteurs,

Texte adopté
pae I'Assemblée nationale
on premiére lecture

[. — Le deuxi®me alinéa
de l'article i91 de la loi du
24 juillet 1966 précitée est
remplace par les dispositions
suivantes :

« Les dispositions de I'ali-
néa premier de l'article 77,
A l'exception de celles rela-
tives 3 la liste des souscrip-
teurs, sont applicables. l.e re-
trait des fonds provenant
des souscriptions en numé
raire peut &tre effectué par un
mandataire de la société apréa
I'établissement du  certificat
du dépositaire. »

II. — L'article 192 de la
loi précitée est remplacé par
les dispositions suivantes

« Art. 192, — Les sous
criptions et les versements
sont constatés par un certifi-
cat du dépositaire établi, au
moment du dépdt des fonds,
sur  présentation, le cas
échéant, des bulletins de
souscription. »

1. — Supprimé.

Texte adopté par le Sénat
en premidre lecture

I. — Le deuxi*me alinéa
de l'article 193 de la loi
n° 66-537 du 24 juillet 1966
modifiéc  sur les sociétés
commerciales est remplacé
par les dispositions suivantes :

Alinéa conforme.

Alinéa conforme.

« Art. 192 — ..

sur présentation des bulleting
de souscription ou, selon le
cas, du bordereau mention-
né a l'article 190,

« Les libéraiions d'actions
par compensation de créances
liquides et exigibles sur la
société sont constatées par un
certificat des commissaires
aux comptes. »

HI. — L'article 452-1 de
la loi précitée est remplacé
par les dispositions suivantes :

Texte adopté
par I'Asscmblée nationale
en deuxitme lecture

I. — Le deuxitme alinéa...

..de la loi

du 24 juillet 1966 précitée
est remplacé...

... suivantes .

Alinéa conforme,

Il. —— Alinéa conforme.

« Art. 192. — Les sous
criptions...

de souscription.

« Les libérations...

certificat du notaire ou du
commissaire aux comptes.

« Ce certificat tient lieu de
certificat du dépositaire. »

THl. — Supprimé.

Texte proposé
par votre Commission

Conforme.
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Texte adopté i Texte adopté par le Sénat Texte adopté Texte proposé
par ’Assemblée nationale en premidre lecture per I'Assemblée nationale par votre Commission
en premiére lecture en deuxi¢me lecture
« Art. 452-1. — Les dis-

positions de Tl'articlc 433, &
I'exception du deuxiéme  ali-
néa, ct des articles 434 &
436 sunt applicables en cas
d'augmentation de capital. Se-
ront punis des peines pré
vues & l'article 433 ceux
qui. sciemment, pour ['éta-
blissement du certificat cons-
tatant les souscriptions et
les versements, auront affir-
mé sincéres et véritables des
souscriptions  qu'tls  savaient
fictives ou auront déclaré
que les fonds qui n'ont pas
été mis définitivement a la
disposition de la société ont
té effectivement  versés. »

Commentaires. — L’Assemblée nationale est revenue a la
rédaction du texte adopté en premidre lecture en ce qui concerne
les paragraphes premier et 3. En ce qui concerne le paragraphe 2,
elle a introduit les dispositions adoptées par le Sénat sur libérations
d’actions par compensations de créances.

Votre Commission vous propose I'adoption de cet arti.'c.



Article 3.

Augmeniation de capital - Suppression de P’exigence du bulletin
de souscription en cas d’intervention d’un intermédiaire financier.

Texte adopté
par ’Assemblée nationale
en premiére lecture

I. —- L'article 190 de la loi
du 24 juillet 1966 précitée est
complété par un nouvel ali-
néa ainsi rédigé :

« Toutefois, le bulletin de
souscription n’'est pas exigé
des établissements de credit
et des agents de change qui
recoivent mandat d’effectuer
une souscription, A charge
pour ces mandataires de jus-
tifier de leur mandat. »

II. — Le quatritme alinéa
de l'article 196-1 de Ia loi
précitée est remplacé par les
dispositions suivantes :

« L'sugmentation du capi-
tal rendue nécessaire par la
conversion ne donnc pas lieu
aux formalités prévues aux
articles 189, 191, deuxiéme
alinéa, et 192. Elle est défini-
tivement réalisée du seul [fait
de la demande de conversion
accompagnée sauf application
de Y'article 190, deuxitme ali-
néa, du bulletin de souscrip-
tion et, le cas échéant, des
versements auxquels donne
lieu la souscription d’sctions
de numéraire dans le cas visé
A I'article 196. »

Texte adopté par le Sénat
en premitre lecture

Alinéa conforme.

« Toutefois, le bulletin de
souscription n'est pas exigé
des entreprises de crédit ou
des agents de change qui re-
¢oivent mandat  d'effectuer
une souscription, A cuarie
pour ces mandataires de jus-
tifier de leur mandat et de
communiquer un borderesu
indiquant les nom, prénoms
et adresse ou la cénomination
des souscripteurs ainsi que
le nombre d’actions souscrites
par chacun d’eux, »

Alinéa conforme.

« L'augmentation du c'.pi-
tal...

accompagnée du bulletin ou,
selon le cas, du bordereau
mentionné au second alinéa
de I'article 190 et, le cas &ché
ant...

Texte adopté
par I'Asseablée nationale

en deuxidme lecture

Alinéa conforme.

« Toutefois, le bulletin de
souscription n'est pas exigé
des établissements de crédit
et des agents de change qui
recoivent mandat d'effectuer
une souscription, 2 charge
pour ces mandataires de jus-
tifier de leur mandat. »

Alinéa conforme.

« L.'sugmentation...

accompagnée, sauf application
de l'article 190, deuxi¢me ali-
néa, du bulletin de souscrip-
tion et, le cas é&chéant,...

Texte proposb
par votre Commission

Conforme.



Commentaires. — L'Assemblée nationale est revenue au texte
gu'elle avait adopté en premitre lecture.

Votre Commission vous propose. dans un souci de simplification,
Padoption de cet aticle.
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Article 4.

Augmentaiion cle capital - Mise en ccuvre de certains effets juridiques
de la « prire ferme » en cas dz garantic de boane fin de 'opération.

Texte adopté
par PAssemblle nationale

en premidre lecture

Il est sjouté, aprés l'arti-
cle 191 dc 1a loi du 24 juillet
1966 précitée, un article 191-1
ainsi rédigé :

« Art. 191-], — L'augmen-
tation de capital est réputée
réalisée lorsqu'un ou plu-
sieurs établissements de crédit
ogréés A cet effet dans des
conditions prévues par décret
ont garanti de manidre irré-
vocable sa bonne fin. Le
versemer.t de la fraction libé-
rée de la valeur nominale et
de la totalité de la prime
d'émission doit intervenir au
plus tard le trentidme jour
qui suit la cldture du délai
de souscription. »

Texte adopté par Jo Sénat
en premidre lecture

Alinéa conforme.

« Art. 1911, — Dans les
sociétés faisant pour le pla-
cement de leurs actions pu-
bliquement appe] A I'épargne
¢t ayant obtenu d'une ou
plusicurs entreprises de crédit
agréées dans des conditions
fixées par décret I'engagement
urévocable et, le cas &chéant,
solidaire, de souscrirs les ac-
tions & émettre et non sous-
crites pendant le délai de
souscription,  l'augmentation
de capital est réputée réalisée
dés lors que ledit engagement
aura été constaté dans une
convention écrite et sous la
condition que cette conven-
tion précise les conditions
dans lesquelles les fonds
pourront &tre retirés par la
société.

« Dans tous les cas, les en-
treprises de crédit versent 3
la société un montant au
moins égal au quart du mon-
tant nominal et A la prime
d’émission dans un délal de
soixante jours 3 dater de In
cldture du délal de souscrip-
tion. »

Texte adopté
par PAssemblée natlonale
en deuxiime locture

11 est inséré...

. rédigé :

«Art, 1911, — Dans les
sociétés faisant, pour le place-
ment de leurs actions, publi-
quement appel 3 ['Spargne,
P'augmentation de capital est
réputée réalisée lorsqu'un ou
plusieurs établissements de
crédit agréés d cet effet dans
des conditions prévues par
décret ont garsnti de manidre
irrévocable sa bonne fin, Le
versement de la fraction libé
rée de la valeur nominale et
de la totalit¢ de la prime
d’émission doit intervenir au
plus tard le quarantecinquid-
me jour qui suit la cloture
du délal de souscription. »

Alinéa supprimé

Conforme.

Commentaires. — L’Assemblée nationale a adopté un texte
faisant référence explicite aux sociétés qui procddent & des appels
publics & I’épargne et a allongé le délai de versement de trente 2
quarante jours.

Votre Commission prend acte de ces modifications discutées en
commission mixte paritaire et vous propose I'adoption de cet article.



Texte adopté
par FAssemblée nationale

en premidre lecture

I. — L'article 184 de la loi
du 24 juillet 1966 précitée
est remplacé par les dispo-
sitions suivantes:

« Art. 184. — Dans la me-
sure ol elles représentent
moins de 3 % de l'augmen-
tation de capital, les actions
non sourcrites A titre irréduc-
title sont réparties par le
conszil d’administration ou le
directoire, selon le cas, dans
les conditions prévues A Var-
ticle 185, Dans Jle cas
contraire, 1a souscription est
ouverte au public.

« Si l'assemblée générale I'a
décidé expressément, les ac-
tions non souscrites A titre
frréductible sont attribuées
aux actionnaires qui auront
souscrit A titre réductible un
nombre d'sctions supérieur &
celul quils pouvaient sous
crire & titre préférenticl pro-
portionnellement aux droits de
souscripdon dont ils disposent
et, en tout état de cause,
dans Ia limite de leurs de-
mandes. »

II. — L'articdle 185 de Ia
loi précitée est remplacé par
les dispositions suivantes :

« Art. 185, — Si les som-
criptions, A quelque titre que
ce soit, n'ont pas absorbé Ia
totalité de V'augmentation de
capital, le solde est réparti
per le conseil d'administrs-
tion ou Je directoire, selon Ie
cas, si Vsssemblée générale
extraordinaire n’en a pas dé
cidé autrement, Compte tenu
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Article 5.

Augmentation de capital - Aménagement du droit

de souscription préférentiel des actionnaires.

Texte adopté par le Sénat
en premitre lecture

I. — Alinés conforme.

«Art, 184. — Les actions
non souscrites A titre firré-
ductible sont attribuées aux
actionnaires qul ont sous-
crit 2 titre réductibls un nom-
bre d'actions supérieur & celui
qu'ils pouvaient souscrire A
titre préférentiel proportion-
nellement sux droits de sous-
cription dont ils disposent et,
en tout état de cavee, dans
la limite de leurs demandes.

« L'sssemblée générale ex-
traordinaire peut décider de
supprimer le droit préféren-
tiel A titre réductible selon
les rigles prévues A Iarticle
186.»

11. — Alinéa conforme.

«Art. 185. — Si les sous-
criptions, & quelque titre que
ce soit, n'ont pas sbsorbd 1a
totalité de 'sugmentation de
capital, le solde est réparti
par le conseil d’administra-
tion ou le directoire, selon
le cas, si U'assemblée géné-
rale extraordinsire n'en @
pas décidé autrement ; toute-

Texte adopté
par I'Assemblée nationale
en deuxiime lecture

I. — Alinéa conforme.

«Art. 184, — Dans Ia me-
surc ol olles représentent
moins de 3 % de I'augmenta-
tion de capital, les actions
non souscrites A titre irréduc-
tible sont réparties par le
conseil d’sdministration ou le
directoire, selon le cas, dans
les conditions prévues & l'ar
ticle 185, Dans le cas
contraire, la souxcription est
ouverte su public.

« Si I'sssemblée glaérale I's
décidé expressément, les ac-
tions non souscrites 2 titre
irréductible sont attribuées
sux actionnaires qui auront
souscrit 3 titre réductible un
nombre d'actions supérieur 3
celui quiils pouvaient sous-
crire A titre préférentied pro-
portionnellement aux droits de
souscription dont ils dispo-
sert et, en tout étet de cause,
dans Ia limite de leurs deman-
des.»

11, — Alinéa conforme.

« Art. 185. — Si les sous-
criptions, ...

« décidée autrement. Compte

Texte proposé
par votre Commission

Conforme.



Texte adopté
par 'Assemblée nationale
en premidre lecture

de cetic répartition, le conseil
d'administration ou le direc-
toire, selon le cas, peut de
plus décider de iimiter 1'aug-
mentation de capital au mon-
tant des souscriptions sous la
double condition que celui-ci
atteigne les trois quarts au
moins de 1'augmentation déci-
dée ¢t que cette faculté ait
été prévue expressément lors
de Pémission. A d¢faut, l'aug-
mentation de capital n’est
pas réalisée. »

HI. — L'urticle 186 de la
loi précitée est remplacé par
les dispositions suivantes :

« Art. 186. — L'assemblée
générale qui décide V'augmen-
tation de capital peut, en fa-
veur d'une ou plusieurs per-
sonnes, supprimer le droit
préférentiel de sousciiption.
Les bénéficiaires de cette dis-
position ne peuvent, A peine
de nullité de la Gélibération,
prendre part au vote. Le quo-
rum et la majerité requis
pour cette décision sont cal-
culés apres déduction des ac-
tions possédées par ces per-
sonnes. La procédure prévue
A l'article 193 n’a pas A étre
suivie.

«En cas d’appel public
a I'épargne, I'assemblée géné.
rale peut également supprimer
le droit préfirentiel de sous-
cription sans indication du
nom des bénéficiaires. Cette
suppression peut s'étendre &
la moiti€ de V'augmentation
de capital lorsque l'autorisa-
tion est donnée pour trois
ans. Flle peut porter sur la
totalité lorsque I'augmentation
doit 2tre réalisée dans le délai
d'un an.

«Dans les deux cas, V'as-
semblée statue A peine de nud-
lité sur le rapport du conseil
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Texte adopté par lo Sénat
en premidre lecture

fois, dans les sociétés faisant
publiquement appel & 'épar-
gne, si le nombre des actions
non souscrites est égal ou
supérieur a4 1 % de laug-
mentation de capital, 1a sous-
cription est ouverte au public.
Compte tenu de cette répa:-
tition...

... n'est
pas réelisée. »

IIl. — Alinéa conforme.

Alinéa conforme.

Alinéa conforme.

« Dang les deux cas...

Texte adopté
par I'’Assembiée nationale
en deuxitme lecture

tenu...

... réalisée. »

ill. — Alinéa conforme.

Alinéa conforme.

Alinéa conforme.

Alinéa conforme.

Texte proposé
par votre Commission
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Texte adopté [ Texte adopté par lo Sénat Texte adopté Texte proposé
par 'Awemblée nationale en premitre lecture par ’'Assemblée nationale par votre Commlssion
en premitre lecture en deuxime lecture
d’administration ou du direc- .. du direc- |

i
toire et sur celui des commis- | toire selon le cas et sur ;
saires aux comptes. Les indi- | celui... i
cations que doivent contenir ‘;
ces rapports sont déterminées
par décret. » par décret. »

Commentaires. — L’Assemblée nationale a repris la rédaction
qu'elle avait adoptée en premiére lecture. Dans un souci de simplifi-
cation et compte tenu de l'adoption par |’Assemblée nationale de

'article précédent, votre Commission vous propose d’adopter cet
article.
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Article 5 bis A.

Cléture par anticipation du délai de souscription.

Texte adopté par le Sénat
en premidre Jecture

Le second alinéa de Particle 188 de la
loi du 24 juillet 1966 précitée est rédigé
comme suit :

« Le délal de souscription se trouve
clos par anticipation dis que toutes les
touscriptions & titre irréductible ont été
exercées ou que l'augmentation de capital
a été intégralement souscrite. »

Texte adopd par V'Assemblée natonsle
on deuxitme lecture

Alinéa conforme.

« Ce délal se trouve clow...
. dds que tous les
droits de souscription a titre...

.. souKcrite aprds renon-
ciation individuelle & leurs droits de sous-
cription des actionnaires qui n'ont pas
souscrit, »

Texte proposé
par voire Commission

Conforme.

Commentaires. — L’Assemblée nationale a adopté cet article
introduit par le Sénat et I'a modifié par un amendement qui en
précise mieux la portée.

Votre Commission vous en propose 'adoption.
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CHAPITRE PREMIER BIS A
OBLIGATIONS AVEC BONS DE SOUSCRIPTION D’ACTIONS

Article 5 bis E.

Réservation des droits des obligataires optant pour Ia conversion.

Texte adopté par le Sénat Texte adopté par I'Assemblée nstlonale Texte proposé
en premitre lecture en dewaidme locturs par votrs Commission
I. — Les trois premiers alinéss de| Alinéa conforme. Conforme.

P'article 196 de la loi du 24 juillet 1966
précitée sont remplacés par les disposi-
"tions suivantes :

« A dater du vote de I'assemblés prévu} Alinéa conforme.
3 larticle précédent et tant qu'il existe
des obligations convertibles en actions,
I"émission d'actions 4 souscrire contre
numéraire, lincorporation au capital de
réserves, bénéfices ou primes d'émission
et la distribution de réserves en espices
ou en titres du portefeuille ne sont auto-
risdes qu'd 1a condition de réserver les
droits des obligataires qui cpterslent pour
la conversion.

« A cet effet, la société doit, dans des| Alinéa conforme.
conditions fixées par décret, permettre aux
obligataires optant pour la conversion,
selon le cas, de souscrire A titre irréduc
tible des actions ou d’obtenir des actions
nouvelles A titre gratuit, ou de recevoir
des espdces ou des titres semblables aux
titres distribués dans les mémes quantités
ou proportions ainsi qu'sux mémes condi-
tions, ssuf en ce qui concemne la jouls-
sance, que o'ils avalent été actionnaires,
lors desdites émissions, incorporations, ou
distributions.

« Dans le cas d’émission d'obligations| Alinéa conforme.
avec bons de souscription, de nouvelles
obligations convertibles ou échangeables,
la société en Informe les obligataires par
un avis publié dans des conditions fixées
par décret, pour leur permettre d'opter
pour la conversion dans le délai fixé per
ledit avis. S la période d'option n'est pas
encore ouverte, 1a base de convension )




Texte adopté par le Sénat
en premidre locture

retenir est la premiéve base figurant dans
le contrat d'émission. Les dispositions du
présent alinéa sont applicables A toute
autrc opération comportent un droit de
souscription réservé aux actionnaires.

« Toutefois, & la condition que les ac-
ions de la société soient admises A la cote
officiclle d’une bourse des valeurs ou & la
cote du <econd marché, le contrat d'émis-
sion peut prévoir, au lieu des mesures
mentionnées aux alinéas précédents, un

ajustement des conditions de souscription

fixées A l'origine pour tenir compte des
émissions, incorporatioms ou distributions,
dens des conditions et selon des modalités
de celcul qui seront fixées par décret et
sous le contrdle de la commission des opé-
rations de bourse et de surveillance de cer-
tains placements. »

II. — En conséquence le demier alinéa
de Tlarticle 1961 de la loi précitée est
abrogé.

— 20 —

Texte adopté par I'Assemblée nationale
en deuxidme lecture

« Toutefois, ...

...de bourse. »

Alinéa conforme.

Texte propoeé
par voire Commission

Commentaires. — L’Assemblée nationale a adopté cet article en
gardant le nom de la Commission des opérations de Bourse.

Votre Commission vous en propose I’adoption.



Texte adopté
par FAssemblée nationale
en premitre lecture

I. — Les dispositions sui-
vantes sont insérées aprds !'ar-
ticle 350 de la loi du 24 juil-
let 1966 précitée :

« Art. 351. — Dans les
sociétés dont les actions sont
inscrites & la cote officielle
ou A la cote du second
marché, ['assemblée générale
extraordinaire des actionnai-
res, sur le rapport du conseil
d’administration ou du direc-
toire, selon le cas, et sur le
rapport spécial des commis-
saires aux comptes, peut dé-
cider, pour une période qui
ne peut &tre supérieure A cinq
exercices, que chaque action-
naire aura le choix entre le
paiecment du dividende en nu-
méraire et I'attribution d’ac-
tions nouvelles.
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CHAPITRE PREMIER BIS

PAIEMENT DU DIVIDENDE EN ACTIONS

Article 5 bis.

Emission d’actions & titre de dividendes.

Texte adopté par lo Sénat
en premiére lecture

Alinéa conforme.

« Art. 351. — Dans les
scciétés dont les actions sont
inscrites 2 la cote officielle
d’une bourse de valeurs, ou
a la cote du second marché,
les statuts peuvent prévoir
que l'assemblée générale sta-
tuant sur les comptes de
I'exercice a la faculté d'accor-
der & chaque actionnaire pour
tout ou partie du dividende
mis en distribution une op-
tion entre le paiement du
dividende en numéraire ou en
actions,

« Les dispositions de l'arti-
cle 182, premier alinéa, ne
sont pas applicables.

« Lorsqu'il existe des caté-
gories différentes d'actions, les
statuts  peuvent  également
accorder & I'assemblée géné-
rale statuant sur les comptes
de lexercice la faculté de
décider que les actions sous-
crites seront de la méme caté-
gorie que les actions ayant
donné droit au dividende.

« L'offre de paiement du
dividende en actions doit &tre
faite simultanément & tous

Texte adopté
par I'Assemblée nationale
en deuxitme lecture

Alinéa conforme.

« Art. 351. — Dans les
sociétés par actions, !'assem-
blée générale...

. ou en
actions.

« Lorsqu'il existe...
. d'actions, l'as-
semblée...

..exercice a la faculté...

... dividende.
« L'offre...

Texte proposé
per votre Commission

Conforme.

Sénat 151, — ¢



Texte adopté
par IAssemblés natlonale

en premidre lecture

« Arl, 352, — La valeur
des actions dlstribuées dans
les conditions prévues A l'ar
ticle précédent ne peut &tre
inféricure & la moyenne des
cours cotés aux vingt séances
de bourse précédant le jour
de la décision de mise en
distribution.

« Lorsque le montant des
dividendes suquel il a droit
est inférieur 3 la valeur ainsi
déterminée ou ne correspond
pas A un nombre entier d'ac-
tions, I'actionnaire doit, dans
un délal d'un mois, régler la
différence en numéraire,

-2 —

Texte adopté par le Sénat
en premilre lecture

les actionnaires. Toutefols,
chaque actionnaire peut n'ac-
cepter l'offre que pour partie
de ses droits A dividende,

« Art, 352, — Le prix
d'émission des actions sous-
crites dans les conditions pré-
vues su précédent article est
déterminé par l'assemblée gé-
nérnle sur le rapport spécial
des commissaires sux comp-
tes; il ne peut &tre fixé 2
un  prix inférieur A la
moyenne des cours cotés sux
vingt séances de bourse pré
cédant le jour de la décision
de mise en distribution, déduc-
tion faite du montant du di-
vidende ; 'assemblée générale
ne peut accorder l'option pré-
vue } l'article précédent, si
cette moyenne est inférieure
@ la valeur nominale de
P'action.

« Lorsque le dividende
donne droit A un nombre de
titres comportant une frac-
tion formant rompu, cette
fraction fait l'objet d'un ver
sement en numéralre selon
des conditions fixées par dé
cret. L'assemblée générale dé.
termine le montant maximum
de ce versement,

Texte adopté
par 'Assemblée nationale
en deuxitme lecture

«. actionnaires.

« Art. 352, — Le prix

« actions émises

dans les conditions prévues

A l'article précédent ne peut
8tre inférieur au nominal,

« Dans les sociétés dont les
actions sont inscrites & 1a cote
officielle ou A la cote du
second marché, le prix d’émis-
sion ne peut &tre inférieur A
95 % de la moyenne des
cours cotés aux vingt séances
de bourse précédant le jour
de 1a décision de mise en
distribution diminuée du mon-
tant net du dividende,

« Dans lcs autres sociétés,
ls prix d'émission est fixé,
au choix de la société, soit
en divisant le montant de
P'actif net calculé d'apris le
bilan le plus récent par le
nombre de titres existants,
soit A dire d'expert désigné
en justice A la demande du
conseil d'administration ou
du directoire, selon le cas.
L'application des rigles de
détermination du prix d’émis-
sion est vérifiée par le com-
missaire aux comptes qui pré-
sente un rapport spécial A
lassemblée générale visé A
I'article 351.

« Lorsque le montant des
dividendes auque!l {1 a droit
ne correspond pas d un nom-
bre entier d’actions, I'action-
naire peut obtenir le nombre
d'actions immédiatement supé-
ricur en versant, dans le délai
d'un mois, 1a difterence en
numéraire ou recevoir le nom-
bre d'actions immédiatement
inférieur complété  d'une
soulte en espices, »

Texte propoeé
par votre Commission



Texte adopté
par I'Assembliée nationals

on premitre lecture

« Art. 353, — L’augmenta
tion de capital résuitant de
la rémunération en actions
nouvelles ne donne pas lieu
sux formalités prévues aux
articles 189, 191, deuxidme
alinéa, et 192. Elle est défini-
tivement réalisée du seul fait
de [lattribution des actions
nouvelles ¢t, le cas échéant,
du rglement en numéraire
prévu au dernier alinéa de
I'article précédent.

«Dang les deux mois qui
suivent la cldture de chaque
exercice, le conseil d’adminis-
tration ou le directoire cons-
tate, s'il y a lieu, le nombre
des actions nouvelles émises
dans les conditions prévues
A larticle 351 et apporte les
modifications nécessaires aux
clauses des statuts relatives
au montant du capital social
et au nombre des actions qui
le représentent. »

II. — Au premier alinéa
de l'article 347 de la loi pré-
cités, aprés les mots : «sous
forme de dividende » sont in-
#érés les mots : «ou, dans
les conditions prévues aux
articles 351 2 353, d’actions
nouvelles. »

111. — Le dernier alinéa de
'art'cle 449 de la loi précitée
est remplacé par les disposi-
tions suivantes :

« Les dispositions du pré
sent article ne sont applica-
bles ni sux actions qui ont
été régulitrement émises par
conversion d’obligations con-
vertibles A tout moment, ni
sux actions émiscs dans les
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Texte adopté par ls Sénat
en premitre lecture

« Art. 353, — La demande
de paiement du dividende en
actions, accompagnée, le cas
échéant, du versement prévu
au second alinéa de l'article
précédent, doit intervenir
dans un délai fixé par I'assem-
blée générale, sans qu'il
puisse étre supéricur A trois
mois & compter de la date de
ladite assemblée  générale.
L'augmentation de capital est
réalisée du seul fait de cette
demande, et, le cas échéant,
de ce versement et ne donne
pas lieu aux formalités pré
vues aux articles 189, 191,
deuxidme alinéa, et 192.

«Au plus tard dans les
deux mois qui suivent 'expi-
ration du délai fixé par
I'assemblée générale en appli-
cation du précédent alinéa, le
conseil d’administraticn ou,
selon le cas, le directoire,
constate le nombre des ac-
tions émises en application
du présent article et apporte
les modifications nécessaires
aux clauses des statuts rels-
tives au montant du capital
social et au nombre des ac-
tions qui le représentent. »

Alinéa supprimé.

Alinéa conforme.

« Les dispositions...

.. b tout moment, ou
par utilisstion des bons de

Texte adopté
par "Assemablée nationale
en deuxitme locture

Alinéa conforme.

«Dans les deux mols...

.. représentent. »

Suppression conforme.

111. — Conforme.

Texto proposé
par votre Commission



Texte adopté
par PAssembiés nationale

on premitre locture

conditions prévues sux arti-
cles 351 & 353. »
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Texte adopté par lo Séaat
en premidre lecture

souscription, ni aux actions
émises dans les conditions
prévues aux articles 351 2
353. »

IV (nouveau). — Les dis-
positions de l'article 351 de
la loi du 24 juillet 1966 pré-
citée et du paragraphe | du
présent article sont applica-
bles sux sociétés anonymes
coopératives A raison des ré
partitions  auxquelles elles
procédent.

Texte adopté
par 1'Assembiée nationale
en deuxitme lecture

1V (nouveau). — Suppri-
mé.

Texte proposé
par voire Commission

Commentaires. — L’Assemblée nationale a adopié cet article
dans une rédaction nouvelle qui, tout en reprenant plusieurs des
modifications introduites par le Sénat, étend le dispositif 3 1’ensemble
des sociétés par actions et supprime 1'obligation de modification des

statuts de la société pour permettre 'ouverture de l'option.

Votre Commission vous propose l’adoption de cet article.
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CHAPITRE I1

ACTIONS A DIVIDENDE PRIORITAIRE
SANS DROIT DE VOTE

Article 11.

Réduction de la durée pendant laquelle le droit de vote est attribué
faute temporairement de versement du dividende prioritaire.

Texte adopté
par PAssemblée nationale
en premitre lecture

Le deuxitme alinéa de l'ar-
ticle 269-3 de la loi du 24 juil-
let 1966 précitée est remplacéd
par les .dispositions suivan-
tes:

«Le droit de vote prévu
A l'alinéa précédent subsiste
jusqu’d P'expiration de I'exer-
cice au cours duquel le divi-
dende prioriteire aura été
intégralement versé, y com-
pris le dividende dC au titre
des exercices antérieurs.»

Texte adopté par le Sénat
en premidre lecture

L'article 269-3 de la loi du
24 juillet 1966 précitée est
remplacé par les dispositions
suivantes :

« Art, 269-3, — Lorsque les
dividendes prioritaires dus au
titre de deux exercices n’ont
pas été intégralement versés,
les titulaires des actions cor-
respondantes acquitrent, pro-
portionnellement 3 la quotité
du capital représentée par ces
actions, un droit de vote égal
3 celui des autres actionnai-
res.

Alinéa conforme.

Texto adopté
par 'Assemblée nationale
en deuxidme lecture

Le deuxi¢me alinéa de I'ar-
ticle 269-3 de la loi du 24 juil-
let 1966 précitée est remplacé
par les dispositions suivan-
tes:

Alinéa conforme.

Texte propoed
par votre Commission

Conforme.

Commentaires, — L’Assemblée nationale a adopté cet article
dans sa rédaction initiale et n’a pas repris les modifications proposées
par le Sénat en premidre lecture tendant & faire recouvrer plus
rapidement aux actionnaires leur droit de vote et & I’élargir si les

dividendes ne sont pas distribués.

Elle a jugé que cette disposition pouvait retenir les entreprises

d’'augmenter leur capital par émission de ce type d’actions.

Votre Commission fait droit & cette objection et vous propose
d’adopter cet article.
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CHAPITRE III

CERTIFICATS D’INVESTISSEMENT

Article 12.

Les certificats d’investissement : création et régime juridique.

Texte adopté
par PAssemblée nationale
¢a premitre lecture

Les dispositions suivantes
sont insérées aprds l'arti-
cle 283 de la loi du 24 juillet
1966 précitée :

« Section 11 bis.
« Certificats d'investissement.

« Art, 283-1, — L’assemblée
générale extraordinaire d’une
société par actions peut déci-
der, sur le rapport du conseil
d’sdministration ou du direc-
toire, selon le cas, et sur celui
des commissaires 2ux comp-
tes, la création de certificats
d'investissement représentatifs
des droits pécuniaires et de
certificats de droit de vote
représentatifs des autres droits
attachés aux actions €mises
2 T'occasicn d'une augmenta-
tion de capital ou i une
fraction des actions existan-
tes.

« En cas d'augmentation de
capital, les porteurs d'actions
et, 8'il en existe, les porteurs
de certificats d'investissement,
bénéficient d'un droit de sous-
cription préférentie] aux certi-

Texte adopté par le Sénat
en premidre lecture

Article supprimé.

Texte adopté
par PAssemblée nadonale
en deuxidme Jecture

Les dispositions suivantes
sont insérées aprés [larti-
cle 283 de la loi du 24 juillet
1966 précitée :

« Section 11 bis.

« Certificats d'investissement.

« Art. 2831, — L’assemblée
générale extraordinaire d'une
société par actions, ou dans
les sociétés qui n'en sont pas
dotées, l'organe qui en tient
lieu, peut décider, sur le rap-
port du conseil d’administra-
tion ou du directoire, selon le
cas, et sur celui des commis-
saires aux comptes, la créa-
tion, dans une proportion qui
ne peut &tre supérieure au
quart du capital social, de
certificats d'investissement re-
présentatifs des droits pécu-
niaires et de certificats de
droit de vote représentatifs
des autres droits attachés aux
actions émises 3 I'occasion
d’une augmentation de capital
ou d'un fractionnement des
actions existantes.

« En cas d'augmentation de
capital, les porteurs d'actions
et, ¢'il en existe, les porteurs
de certificats d'investissement,
bénéficient d'un droit de sous-
cription préférentiel aux certi-

Conforme.



Texte adopté
par FAssembiée naticasle

on premidre lecture

ficats d’investissement émis
et la procédure suivie est
celle des augmentations de
capital. Les porteurs de certi-
ficats d'investissement renon-
cent au droit préférentiel cn
assemblée spéciale convoquée
et statuant selon les régles de
Passemblée générale extraor-
dinaire des actionnaires. Les
certificats de droit de vote
sont répartis entre les por-
teurs d’actions et les porteurs
de certificats de droit de vote,
il en existe, au prorata de
leurs droits.

«En cas de fractionne-
ment, P'offre de création des
certificats d'investissement est
faite en méme temps et dans
une proportion égale A leur
part du cap:tal & tous les por-
teurs d'actions. A l'issue d'un
délai fic€ par l'assemblée
générale.  extraordinaire, le
solde Jes possibilités de créa-
tion 1on attribuées est réparti
entr: les porteurs d'actions
qu’ ont demandé A bénéficier
d:: cette répartition supplé
raentaire dans une proportion
égale A leur part du capital
et, en tout état de cause, dans
la limite de Jeurs demandes.
Apres cette répartition, le
solde éventuel est réparti par
le conseil d’administration ou
le directoire, selon le cas.

« Le certificat de droit de
vote doit revétir la forme
nominative.

« Le certificat d'investisse-
ment est négociable. Sa valeur
nominale est égale A celle des
actions. Lorsque les actions
sont divisées, les certificats
d’investissement le sont éga
fement.

«Le certificat de droit de
vote cst inaliénable sauf en
cas de succession ou de dona-
tion-partage. Il ne peut &tre
cédé qu'accompagné d'un cer
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Texte adopté par o Sénat
ou premidre lecture

Texte adopté
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en deuxitme locture

ficats d'investissement émis
et la procédure suivie est
celle des augmentations de
capital, Les porteurs de certi-
ficats d'investissement renon-
cent au droit préférentiel en
assemblée spéciale convoquée
et statuant selon les rdgles de
Passemblée générale extraor-
dinaire des actionnaires. Les
certificats de droit de vote
sont répartis entre les por-
teurs d’actions et les porteurs
des certificats de droit de
vote, s'il en existe, au prorata
de leurs droits.

< En cas de fractionnement,
l'offre de création des certi-
ficats d'investissemer:t est faite
en méme temps et dans une
proportion égale A leur part
du capital & tous les porteurs
d'actions. A I'issue d'un délai
fixé par l'assemblée générale
extraordinaire, le solde des
possibilités de création non
attribuées est réparti entre les
porteurs d'actions qui ont de-
mandé 3 bénéicier de cette
répartition supplémentaire
dans une proportion égale 2
leur part du capital et, en
tout état de cause, dans la
limite de leurs demandes.
Arres cette répartition, le
solde éventuel est réparti par
Ie conscil d’administration ou
le directoire, selon le cas.

« Le certificat de droit de
vote doit revétir la forme no-
minative.

« Le certificat d'investisse-
ment est négociable. Sa valeur
nominale est égale & cclle des
actions. Lorsque les actions
sont divisées, les certificats
d'investissement le sont égale-
ment.

« Le certificat de droit de
vote est inaliénable sauf en
cas de succession, de dona-
tion-partage ou de liquidation
de communauté de biens en-




Texte adopté
par PAssembiée nationals

en premidre lecture

tificat d'investissement; en
ce cas, l'action est définitive-
ment reconstituée.

«Art. 2832, — Les por-
teurs de certificats d'investis-
sement peuvent obtenir com-
munication des documents so-
ciaux dans les mémes condi-
tions que les actionnsires.

« Art. 283-3. — En cas de
distribution gratuite d'actions,
de nouveaux certificatr doi-
vent &tre créés et remis gra-
tuitement aux propriétaires
des certificats anciens, dans
la proportion du nombre des
actions nouvelles attribuées
aux actions anciennes, sauf
renonciation de leur part au
profit de I'ensemble des por-
teurs ou de certains d’entre
eux.

«Art. 2834. — En cas
d’augmentation de capital en
numéraire, il est émis de nou-
veaux certificats d’investisse-
ment en nombre tel que la
proportion qui existait avant
l'augmentation entre actions
ordinaires et certificats de
droit de vote soit maintenue
apris l'augmentation en consi-
dérant que celleci sera entie-
ment réalisée.

« Les propriétaires des cer-
tificats d’investissement ont,
proportionnellement au nom-
bre de titres qu'ils possédent,
un droit de préférence A la
souscription ) titre irréduc-
tible des nouveaux certificats.
Lors d'une assemblée spéciale,
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Texte adopté par le Sénat
on premidre lecture

Texte adopté
par I'Assemblée nationale
en deuxitme locture

tre époux. It ne peut étre
cédé quaccompagné d'un cer-
tificat d'investissement ; en ce
cas, l'action est définitivement
reconstituée.

« Il ne peut &tre attribué
de certificat représentant
moins d'uan droit de vote.
L'assemblée générale fixe les
modalités  d’attribution des
certificats pour les droits for-
mant rompus.

« Art. 283-2. — Les por-
tevts de certificats d’investis-
sement peuvent obtenir com-
munication des documents
sociaux dans les mémes
conditions que les actionnai-
res.

« Art. 283.3. — En cas de
distribution gratuite d’actions,
de nouveaux certificats doi-
vent étre créds et remis gratui-
tement aux propriétaires des
certificats anciens, dans la
proportion du nombre des
actions nouvelles attribuées
aux actions anciennes, sauf
renonciation de leur part au
profit de l'ensemble des por-
teurs ou de certains d’entre
cux.

«Art. 2834. — En cas
d’augmentation de capital en
numéraire, il est’ émis de
nouveaux certificats d'inves-
tissement en nombre tel que
la proportion qui existait
avant l'augmentation entre
actions ordinaires et certifi-
cats de droit de vote soit
maintenue aprds l'augmenta-
tion en considérant que celle-
ci sera entitrement réalisée.

« Les propriétaires des cer-
tificats d'investissement ont,
proportionnellement au nom-
bre de titres qu'ils possddent,
un droit de préférence A la
souscription & titre irréduc-
tible des nouveaux certificats.
Lors d’une assemblée spéciale,




Texte adopté
par ’Asserablée nationale

en premitre lecture

convoquée et statuant <<lon
les régles de I'assemblée géne-
rale extraordinaire des action-
naires, les propriétaires des
certificats d'investissement
peuvent renoncer & ce droit.
Les certificats non souscrits
sont répartis par le conscil
d'administration ou le direc-
toire, selon le cas. Si l'aug-
mentation de capital n'est pas
réalisée, celle du nombre de
certificats ne l'est pas non
plus.

« Les certificats de droit de
vote correspondant aux nou-
veaux certificats d'investisse-
ment sont attribués aux poi-
teurs d’anciens certificats de
droit de vote en proportion
de leurs droits, sauf renon-
ciation de leur pant au profit
de l'ensemble des porteurs
ou de certains d'entre eux.

« Art. 283-5. — En cas
d'émission d’obligations con-
vertibles en actions, les por.
teurs des certificats d'inves-
tissement ont, proportionnel-
lement au nombre de titres
qu'ils possddent, un droit de
préférence & leur souscrip-
tion A titre irréductible. Leur
assemblée spéciale, convoquée
et statuant sclon les regles
de l'assemblée générale extra-
ordinaire des actionnaires,
peut y renoncer.

« Ces obligations nc peu-
vent &tre converties qu'en cer-
tificats d'investissement. Les
certificats de droit de vote
correspondant aux certificats
d'investissement émis a l'oc-
casion de Ia conversion sont
sttribués  aux porteurs de
certificats de droit de vote
déjd existants en proportion
de leurs droits, sauf renoncia-
tion de leur part au profit de
V'ensemble des porteurs ou de
certaing d'entre  cux. Cette

Texte adopté prs b _viat
en premidre lecture
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Texte adopté
par I'Assemblée nationasic
cn deuxitéme lecture

convoguée of catuc o clon
i les régles de Uassembice . né-
rale extraordinaire dus 0. n-
aaires, lss propriciaires . s

certificats d'invustissement
peuvent renoncer 2 ce droit

Les certificats non souscrits

sont répartis par le conseil
d’'administration ou le direc-
toire, selon le cas. La réulisa-
tion de V'augmentation de ca-
pital s'apprécie sur sa frac-
tion correspondant 3 1'émis-
sion d'actions.

« Les certificats de droit
de vote correspondant sux
nouveaux certificats d'inves-
lissement sont attribués aux
porteurs d’anciens certificats
de droit de vote en propor-
tion de leurs droits, sauf re-
nonciation de leur part au
profit de I'ensemble des por-
teurs ou de certains d'entre
eux.

« Art. 2835. — En cas
d'émission d'obligations con-
vertibles en actions, les por-
teurs des certificats d'inves-
tisscment ont, proportionnel-
lement au nombre de titres
qu'ils posstdent, un droit de
préférence A ieur souscription
3 titre irr¢ductible. Leur as-
semblée spéiiale, convoquée
et statuant sclon les rigles
de Tlasser-hlée ;:nérale ex-
traordinair. des actionr :ires,
peut y rcnoncer.

« Ces obligations ne peu-
vent &tre converties qu'en
certificats d'investissement.

Les cert:ficats de droit de :
vote correspondant aux cer- .

tificats d’investissement émis
a l'occasion de la conversion
sont attribués aux porteurs de
certificats de droit de vote
existants A la date de I'attri-
bution en proportion de leurs
droits, sauf renonciation de
leur part au profit de . en-
semble des porteurs ou de

Texte proposé
par votre Commission



Texte adopté
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sttribution intervient A Ia fin
de chaque exercice. »
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Texte alopté par le Sénat
en premidre lecture

Texte adopté
par I"Assemblée nationale
en deuxiime lecture

certains d'entre eux. Cette
attribution intervicat A 1s fin

Texte proposé
par votre Commission

de chaque exercice pour les
obligations convertibles A tout
moment. »

Commentaires, — Le texte de cet article résulte pour part
d’une rédaction élaborée en commission mixte paritaire qui n’a pu
recueillir I'accord d’une majorité.

Il introduit une limite maximum de 25 % du capital social
pour les certificats d’investissement et les certificats de droit de
vote afin d’éviter que le pouvoir dans une société puisse s’exercer,
fatce sous la forme d'une minorité de blocage, sans engagement
financier.

I1 adjoint une exception au caractére inaliénable des certificats
de droit de vote : la liquidation de communauté de biens entre époux.

11 précise que ne peuvent étre attribués de certificats représen-
tant moins d'un droit de vote, l'assemblée générale fixant les moda-
lités d'attribution des certificats pour les droits formant rompus.

Il harmonise les conditions d’attribution des certificats de
droit de vote dans les sociétés ayant émis des actions convertibles
en actions. Ces modifications n’améliorent pas fondamentalement
le texte extrémement complexe qui laisse subsister des incertitudes
qui pourront étre préjudiciabies aux épargnants.

Afin de ne pas pénaliser les sociétés ol I’Etat est majoritaire
351 % et de laisser cette innovation faire la preuve de son adéquation
a un réel besoin économique, votre Commission vous propose
I'adoption de cet article mais en ayant conscience que les difficultés
pratiques de son application conduiront le Gouvernement a proposer
des améliorations & ce texte.



Les titres participatifs : création et régime juridique.

Texte adopté
par I'Assemblée nationale
ea premitre lecture

Les dispositions suivantes
sont insérées aprds larti-
cle 283-5 de la loi du 24 juil-
let 1966 pricitée :

« Section 11 ter.

« Titrzs participatifs.

« Art, 283-6. — Les sociéiés
par actions appaitenant au
secteur public et les sociétés
anonymes coopératives peu-
vent émettre des titres parti-
cipatifs, Ces titres ne sont
remboursables qu'en cas de
liquidation de la société ou,
3 son initiative, A 1'expiration
d’'un délai qui ne peut &tre
inférieur A sept ans et dans
les conditions prévues au
contrat d'émission.

« Leur rémunération com-
porte une partie fixe et une
partie variable calculée per
référence A des éléments rela-
tifs & l'activité ou aux résul-
tats de la société et assise sur
le nominal du titre. Un décret
fixera les conditions dans
Jesquelles Vassiette de Ia pertic
variable de la rémunération
sera plafonnée.

«Lles titres participatifs
sont négociables.
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CHAPITRE 1V

TITRES PARTICIPATIFS

Article 13.

Texte adopté par le¢ Sénat
en premidre lecture

Article supprimé.

Texm adopté
par I'Assemblée nationale

ea deuxidme lecture

Les dispositions suivantes
sont insérées aprds l'arti-
cle 283-5 de 1a loi du 24 juil-
let 1966 précitée :

« Section II fer,
« Titres participatifs.

« Art. 2836, — Les sociétés
par actions appartenant au
secteur public et les sociétés
anonymes coopératives peu-
vent émettre des titres partic
cipatifs, Ces titres ne sont
remboursables qu'en cas de
liquidation de la société ou,
A son initiative, & 'expiration
d'un délai qui ne peut &tre
inférisur A sept ans et dans
les conditions prévues au
contrat d'émission.

« Leur rémunération com-
porte une partie fixe et une
partie variable calculée par
référence & des éléments rela-
tifs & P'activité cu aux résul-
tats de la société et assise sur
le nominal du titre. Un décret
fixera les conditions dans
lesquelles I'assictte de 1a partic
variable de la rémunération
sera plafonnée,

«Les titres participatifs

sont négociables,

Texte proposé
par votre Commlsion

Supprimé.



Texte sdopté
par I'Assembiée nationale
on premitre lecture

« Art, 283-7. — L'émission
et le remboursement de titres
participatifs doivent &tre au-
torisés dans les conditions
prévues par les articles 157,
cinquitme alinéa, et 286 a
290,

« Lles porteurs de titres
participatifs d'une méme émis-
sion sont groupés de plein
droit pour la défense de leurs
intéréts communs en une
masse qui jouit de la g.rson-
nalité civile. Ils sont soumis
sux dispositions des arti-
cles 294 & 317, 319, 320,
321-1 et 324 & 338.

«En outre, la masss cst
réunie au moins une fois par
an pour entendre le rapport
des dirigeants sociaux sur la
situation et I'activité de Ia
société au cours de l'exercice
écoulé et le rapport des com-
missaires aux comptes sur les
comptes de l'exercice et sur
les éléments servant d la
détermination de la rémuné
ration des titres participatifs.

« Les représentants de la
masse assistent aux Aassem-
blées d'sctionnaires ou de
porteurs de parts, [ls sont
consultés e . toutes les ques-
tions inscrites & lordre du
jour, & l'exception de celles
relatives & la désignation ou
2 la révocation des membres
des organes sociaux, lls peu-
vent intervenir A tout moment
au cours de l'assemblée.

« Les porteurs de titres par-
ticipatifs peuvent obtenir com-
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Texte adopté per le Sénat
en premitre lecture

Texte adopté
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en deuxitme lecture

« Pour l'application de I'ar-
ticle 26 de la loi n® 78741
du 13 juidlct 1978, les préts
participatifs ne sont rembour-
sés qu'aprés désintéressement
complet de tous les autres
créanciers privilégiés ou chiro-
graphaires & l'exclusion des
propriétaires de titres partici-
patifs,

« Art. 283-7. — L'émission
et le remboursement de titres
participatifs doivent &tre au-
torisés dans les conditions
prévues par les articles 157,
cinquidme alinéa, et 286 A
290,

« Les porteurs de titrrs
participatifs d’'une méme émis-
sion sont groupés de plein
droit pour la défense de leurs
intéréts communs en une
masse qui jouit de la person-
nalité civile. Ils sont soumis
aux dispositions des arti-
cles 294 2a 317, 319, 320,
325-1 et 324 & 338,

«En outre, la masse est
réunie au moins une fois par
an pour entendre le rapport
des dirigeants sociaux sur la
situation et l'activité de la
société au cours de 'exercice
écoulé et le rapport des com-
missaires aux comples sur les
comptes de l'exercice et sur
les éléments servant ) la
détermination de la rémuné
ration des titres participatifs.

«Les représentants de ia
masse assistent 8ux Aassem-
blées d’actionnaires ou de
porteurs de parts. lls son:
consultés sur toutes Jes ques-
tions inscrites A lordre du
jour, & l'exception de celles
relatives & la désignation ou
d Ia révocation des membres
des organes sociaux. Ils peu-
vent intervenir & tout moment
au cours de I'assemblée.

« Les porteurs de titres par-
ticipatifs peuvent obtenir com-

Texte proposé
par votre Commission



Texte adopté
par 'Assemblés nationale
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munication des documents
sociaux dans les mérmes con-
ditions que les actionnaires. »

3 —

Texte adopté par lo Sénat
en premidre lecture

Texte adopté
per 'Assemblée nationale
en deuxi¢me lecture

munication des documents
sociaux dans les mémes con-
ditions que les actionnaires.

« Dans les entreprises pu-
bliques non pourvues d'unc
assemblée générale, le conseil
d'administration exerce les
pouvoirs dévolus A 1'assemblée
générale ordingire pour I'émis-
sion des ftitres participatifs.
Le quatritme alinéa du pré-
sent article n'est pas applica-
ble.»

Texte proposé
par votre Commission

Commentaires. — L’Assemblée nationale a rétabli le texte rejeté
par le Sénat en premire lecture aprés une modification qui précarise
encore plus la situation de I'épargnant qui les aura souscrits. En
effet, il est ajouté que les titres participatifs ne sont remboursés en
cas de liquidation qu’aprés les préts participatifs.

Votre Commission vous propose le rejet de cet article.



Texte adopté
par I'Assembliée nationale
en premidre lecture

Le régime fiscal des titres
participatifs est celui des obli-
gations & taux fixe.
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Article 14.

Les titres participatifs : régime fiscal.

Texte adopté par le Sénat
¢n premidre lecture

Article supprimd.

Texte adopté
par 'Asscmblée nationale
en deuxidme lecture

Le régime fiscal des titres
participatifs est celui des
obligations A taux fixe.

Texte proposé
par votre Commission

Supprimd,

Commentaires. — La suppression de l'article précédent entraine
celle du présent article que votre Commission vous propose également

de rejeter.



FONDS COMMUN DE FLACEMENT A RISQUES

Texte adopté
par I'Assemblée nationale
en premitre lecture

Il est inséeé, apris lerti-
cle 39 de 1a lol n* 79-594
du 13 juillet 1979 relative
aux fonds communs de place
ment, les dispositions sul-
vantes

« TITRE 11 BIS

<« DISPOSITIONS  PARTI.
CULIERES AUX FONDS
COMMUNS DE PLACE.
MENT A RISQUES

«Art. 391. — Par déro-
gation aux alinées un, deux
et quatre de larticle 19, les
actifs compris dans les fonds
communs de placement A ris-
ques doivent é&tre constitués
de facon constante et pour
30 % au moins, d'actions ou
de parts de sociétés dont les
actions ou les parts ne sont
pas admises A la cote offi-
cielle ou A Ia cote du second
marché,

«Art. 392, — La dénomi-
nation de ces fonds doit com-
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CHAPITRE V

Article 15,

Fonds commun de placement & nsques.

Texte adopté par lo Sénat
en premidre lecture

Alinéa conforme.

« Art. 39-1. = Par dérogs-
tion...

et pour
40 % au moins...

« second
marché,

Alinés conforme.

Texte adopté
par I'Assemblée nationale
ea deuxiime lecture

Alinéa conforme.

Alinéa conforma.

« Art. 39-1. — Par déroga-
tion aux alinéas un et deux
de Varticle 19, les actifs com-
pris dans les fonds communs
de placement 3 risques doi-
vent &tre constitués de fagon
constante et pour 40 % au
moins de parts, d'actions ou
d'obligations convertibles de
sociétés dont les actions ne
sorit pas admises & la cote
officielle ou 3 la cote du
second marché,

« Les dispositions dss ali
néas 4 et 5 de l'article 19
susvisé ne sont pas non plus
applicables. »

Aliréa conforme.

Conforme.



Texte adopté
par I'Assembiée nationais
on premidre lecture

mencer par les mots « fonds
A risques». Toute publicité,
tout démarchage 3 domicile
ou dans les lieux publics en
vue de proposer la souscrip-
tion de parts de fonds com-
muns de placement 3 risques
est interdite. Quiconque aura
contrevenu aux dispositions
du présent article sera puni
des peines d’amendes prévues
& l'article 405 du Code pénal.

« Art. 393, — Par déro-
gation A l'article 7, aucune
demande de rachat ne peut
&tre regue pendant une pé
riode qui sera fixée par le
réglement du fonds sans pou-
voir étre ni inféricure & cinq
ans ni supéricure & dix &ns.
Cette période court a partir
de la souscription des parts.

« Le porteur de paris peut
exiger la liquidation du fonds
si, un an aprés le dépdt de
sa demande de rachat, le
fonds n'a pu y satisfaire.

«Un décret en Conseil
d’Etat fixe le pourcentage des
parts que doit détenir en per-
manence le gérant du fonds
et, par dérogation d l'arti-
cle 7, s périodicité du cal-
cul de la valeur liquidative
sans que cette périodicité
puisse &tre supéricure A un
an ainai que les conditions et
délais auxquels sera soumise
la souscription des parts.»
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Texte adopté par le Sénat
en premitre lecture

« Art. 393 — ..

..ni inféricure & trois
ans ni supérieure...

... des parts.

Alinéa conforme.

Alinéa conforme.

Texte adopté
par I'Assemblée nationale
en deuxit¢me lecture

Alinéa conforme.

Alinéa conforme.

«Un dé&ret en Conseil
d’Etat fixe les pourcentages
des parts que doit détenir en

permanence le gérant du |

fonds.

« Ce décret fixe également,
par dérogation A l'article 7,
la périodicité du calcul de la
valeur liquidative sans que
cette périodicité puisse &tre
supéricure 3 un an ainsi que
les conditions et délais aux-
quels seront soumis la sous-
cription, le rachat et la ces-
sion des parts.

« Le regiement intérieur du
fonds peut prévoir qu'd la
liquidation du fonds, une frac-
tion des actifs est attribuée
au gérant dans des conditions
fixées par décret. »

Texte proposé
par votre Commission
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Commentaires. — Le texte du présent article résulte d'une
rédaction élaborde i commission mixte paritaire.  L'Assemblée
nationale a repris les amendements proposés par le Sénat, ramenant
de 50 & 40 % le minimum dec la part des actions ou parts dc sociétés
non votées dans les actifs de ces fonds et réduisant de cing a trois
ans la période minimate d’indisponibilité des parts détenues dans
le fonds.

Elle a estimé qu'il n'était pas souhaitable de maintenir pour
les fonds communs de placement a risques la limitation a 10 o
de leurs actifs de titres détenus dans une méme collectivité, dans la
mesure ou les participations prises par un fonds dans le capital
de certaines sociétés peuvent avoir des évolutions trés divergentes.

I lui a paru opportun de comprendre les obligations conver-
tibles, qui sont en fait des fonds propres, parmi les titres
constituant la partie « placement a risques » d'un fonds commun
de placement.

Elle a prévu la possibilité¢ de cession de parts notamment pen-
dant la période d'indisponibilité.

Ellc a introduit une disposition ouvrant la possibilité d'attri-
bucr au gérant unc fraction du boni éventue! de liquidation du
fonds afin qu’il soit intéressé aux résultats de sa gestion.

Votre Commission vous propose d’adopter cet article
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TITRE 1l
LA PROTECTION DES EPARGNANTS

CHAPITRE PREMIER
DROIT DES ACTIONNAIRES

Article 17 bis.

Certification par les commissaires aux comptes de la régularité
et de Ia sincérité des comptes consolidés.

Texte adopté par le Sénat Texte adopté par I'Assemblée nationale Texte propoesé
en premidre lecture en deuxiRme lecture par votre Commission
Apris le premier alinés de l'article 228 Supprimé, Suppression maintenue.

de la loi du 24 juillet 1966 précitée, il est
inséré un nouvel alinéa ainsi rédigé :

« Lorsqu'une société ayant des filiales
ou des participations annexe A ses comptes
un bilan et un compte de résultats conso-
lidés, les commissaires aux comptes certi-
fient également la régularité et la sincérité
des comptes consolidés. »

Commentaires. — L’Assemblée nationale a supprimé cet article
alors qu’elle y était favorable au fond, mais en estimant qu'il
trouverait sa place dans une future loi comptable.

Votre Commission vous propose également cette suppression.



Article 17 ter.

Investigations des commissaires aux comptes en vue de la certification
de Ia régularité et de Ia sincérité des comptes consolidés.

Texte adopté par le Sénat
en premidre Jecture

Le troisitme alinéa de larticle 229 de
la loi du 24 juillet 1966 précitée est
complété par les dispositions suivantes :

« Ces investigations peuvent é&tre éga-
lement faites, pour la certification de la
régularité et Je la sincérité des comptes
consolidés, auprds de l'ensemble des socié
tés ou groupements entrant dans le champ
de la consolidation des comptes, »

Texte adopté par I'’Assemblée nationale
en deuxidme lecture

Supprimé,

Texte proposé
par votre Commission

Suppression maintenue.

Commentaires. — Pour le méme motif, la Commission vous
propose la suppression de cet article, conséquence du précédent.
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CHAPITRE PREMIER BIS

INSCRIPTION EN COMPTE DES VALEURS MOBILIERES

Texte adopté par le Sénat
en premitre lecture

Pour l'application de l'article 94 de la
loi de finances pour 1982 du 30 décem-
bre 1981, les valeurs mobilidres mention-
nées A cet article sont inscrites au choix
du titulaire soit dans des comptes tenus
par la personne morale émettrice sous
le régime des titres nominatifs, soit par un
intermédiaire financier sous le régime des
titres au porteur ou celui des titres nomi-
natifs.

La liste des intermédiaires habilités a
tenir des comptes de valeurs mobilidres est
arritée par le ministre chargé de I'Eco-
nomie.

Commentaires, — Articles 18 bis a 18 septies :

Article 18 bis.

Liberté de choix de I’épargnant.

Texte adopté par Assemblée nationale
en deuxidme Iecture

Supprimé,

Texte proposé
par votre Commission

Suppression maintenue.

L’Assemblée nationale a supprimé ces articles, soit parce qu’elle
considere qu'ils sont du domaine réglementaire, soit parce qu'ils
prévoient des dispositions particulidres pour des situations qui
trouvent leur solution dans un cadre de la législation existante.

Votre Commission vous propose également leur suppression.
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Article 18 ter.

Communication par les intermédiaires financiers

Texte adopté par le Sénst
en premitre locture

Les intermédiaires financiers tenant dans
leurs comptes des valeurs mobilidres sous
la forme nominative sont tenus de com-
muniquer & la personne morale émettrice,
2 la demande et aux frais de cellecl :

— dans un délai fixé par décret, la liste
des titulaires avec leurs nom, prénom
usuel et adresse et le nombre des titres
détenus par chacun d'eux;

— tous mouvements affectant ces va-
leurs mobilitres au fur et & mesure de leur
réalisation avec indication des nom, pré&
nom usuel et adresse des titulaires et du
nombre des titres concernés.

de la liste des titulaires.

Texte adopté par F.\isax sblée nationale
en deaxidme lecture

Supprimé.

Texte proposé
per votre Commission

Suppression maintenue.



Contrdle du fonctionnement des compics de vaic.rs i bilidres.

Texte adopté per lo Séaat
¢n promidre lecture

Une sociéié anonyme dont les statut .
sont approuvés par décret en Conscil d'Ftat .

est chargée de conirdler le fonctionnement
des comptes de valeurs mobilidres.

Elle s'assure notamment que ls montant
de chaque énission est égal 2 la somme
des inscriptions en compte correspondant
A cette émission.

Elle vérifie que chaque opération gu: fait
naitre ou modifie les droits afférent: 4 une
inscription donne lieu & ur enregistrement
qui peut &tre présenté ou reproduit de
fagon directement lisible ; les données
enregistrées sont conservées intégralement
pendant la période Kgale de conservation
dans une forme qui exclut toute possibilité
de modification de !'enregistrement.

Les actions émises par la société prévue
au présent article revétent la forme essen-
tiellement nominative et leur cession est
soumise 3 l'agrément du conseil d'admi-
nistration.
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Article 18 quater

Texte adopté par I'Assesshide nstiomale
o douxibms Jicture

ierined

fexte propoc:
par vorre Comn.  :an

appre

A muintenue.



de l'identité des titulaires d’actions au porteur,

Texte adcpté par le Sénat
en premidre lecture

Les intermédiaires financiers peuvent
communiquer 3 la société, le nom, le
prénom usuel et le domicile de chaque
titulaire  d'actions au porteur, sur la
demande de celui<i.
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Article 18 quinquies.

Communication & la société

Texte adopté par 'Acsemblée natlonale
en deuxidme lecture

Supprimé.

Texte proposé
par votre Commission

Suppression maintenue,



Texto adopté par le Sénat
ea premidre lecturs

Sans préjudice de P'application des arti-
cles précédents, les intermédiaires financiers
ne peuvent communiquer A aucun tiers le
nom des ftitulaires de valeurs mobilitres
inscrites en compte.

Sera puni des peines prévues A lerticle
378 du Cods pénal quiconque aura contre-
venu & l'application des dispositions du
précédent alinéa.
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Article 18 sexies,

Sanctions pénales.

Texie adopté par I'Asscmblée nationale
ea deuxidme lecture

Supprimé,

Texte proposé
par votre Commisdlon

Suppression maintenue.



Transmission des valeurs mobilitres.

Texte adopté par le Sénat
en premitre lecture

Les valeurs mobilitres inscrites en
compte sc transmettent, & I'égard de la
personne morale émettrice ou des tiers,
par un virement du compte du vendeur
au compte de l'acquéreur.
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Article 18 septies.

Texte adopté par I'Asscmblée nationale
eo deuxidme lecture

Supprimé,

Texte proposé
par votre Commlssion

Supprcssion maintenue,
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Article 18 undecies.

Modalités d’application des nouvelles dispositions.

Texte adopté par le Sénat
on premidre lecture

Les modalités d'application des disposi-
tions du présent chapitre seront fixées par
décret en Conseil d'Etat.

Ces dispositions entreront en vigueur a
Ia date fixée par le troisitme alinéa du pa-
ragraphe Il de l'article 94 de la loi de
finances pour 1982 du 30 décembre 198!
n* 81-1160.

Texte adopté par I'Assemblée nationsle
en deuxitme lecture

Alinéa supprimé.

Les dispositions du présent chapitre
entreront...

..pour 1982 (n° 81-1160 du 30 dé
cembre 1981).

Texte proposé
par votre Commission

Conlorme.

Commentaires. — L’Assemblée nationale a adopté cet article
sous réserve d'un ajustement tenant compte de la rédaction de
'article 94 de la loi de finances pour 1982, Votre Commission vous
en propose également ’adoption.
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CHAPITRE 11

SURVEILLANCE DES MARCHES

Article 20.

Extension des dispositions des articles 6 et 7 de l'ordonnance
du 28 scptembre 1967, a tous les émetteurs, excepté I'Etat.

Texte adopté
par I'Assemblée natlonale
en premidre lecture

Il est inséré, apris l'arti-
cle 7 de lordonnance du
28 septembre 1967 précitée,
un article 7-1 ainsi rédigé :

« Ant. 7-1. — Les dispo-
sitions des articles 6 et 7
s'appliquent également A tout
émetteur, & la seuls exception
de 1'Etat, qul fait sppel pu-
blic A I'épargne pour le pla-
cement de valeurs mobl
lidres, »

Texte adopié par lo Sénat
en premidre lecture

Alinéa conforme.

« Art, 744, — Les dispo-
sitions...

émetteur, & lexception de
I'Etat et des collectivités ter-
ritoriales, qui fait appel..

« valeurs mobi-
lidres, »

Texto adopté
par 'Assemblée nationale
en deuxitme lecture

Alinéa conforme,

« Art. 7. — Les dispo-
sitions...

w de
I'Etat, qui fait appel...

«» mobi-
lidres. »

Texte proposé
par votre Comunizslon

Alinéa conforme.

« Art. 71, — Les dispo-
sitions des articles 6 et 7
s'appliquent également A tout
émetteur, A l'exception de
I'Etat et des collectivités ter
ritoriales, qui fait sppel pu-
blic A I'épargne pour le
placement de valeurs mobi-
lidres, »

Commentaires, — L'Assemblée nationale a rétabli cet article
dans sa rédaction initiale et n’a pas fait droit & I'objection du Sénat
qui avait estimé que la décentralisation était incompatible avec la
tutelle technique de la Commission des opérations de bourse sur
les collectivités territoriales. Si un contrble des émissions de ces
collectivités s'impose, ce que votre Commission ne nie pas, il doit
étre prévu par une disposition spéciale & introduire par une modi-
fication de la loi sur les libertés des communes, départements et

régions.

Elle vous propose, en conséquence, de revenir au texte adopté

par le Sénat en premire lecture.



Texte adopté
par I'Assemblée nationale
en premitre lecture

Sont soumises aux dispo-
sitions des articles 23 A 26
de la présente loi :

1. toute personne qui pro-
pose aux épargnants, par voie
d'appel public ou de démar
chage, d'acquérir des droits
portant sur des biens mobi-
liecrs ou immobiliers dont
ceux<i n'assurent pas eux-
mémes la gestion ou de sous-
crire des rentes viagires;

2. toute personne qui ro-
cueille des fonds & cctte fin;

3. toute personne chargée
de la gestion desdits biens.

Ces articles ne s'appliquent
pas aux opérations déji ré
gies par des dispositions par
ticulitres et notamment aux
opérations d'assurance et de
capitalisation régies par le
Code des assurances, aux
opérations de crédit difféeé,
aux opérations régics par le
Code de la mutualité et par
le Code de la sécurité oo
ciale, aux opérations don-
nant normalement droit A
I'attribution en propriété ou
en joulssance de parties dé
terminées d’'un ou plusicurs
immeubles bius.
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CHAPITRE 11
SURVEILLANCE DES PLACEMENTS

Article 22,

Surveillance des placements constitués de droits
portant sur des biens mobiliers ou immobiliers.

Texte adopté par ls Sénat
en premidre lecture

Alinéa conforme.

1. toute personne qui, par
voic d’appel public A I'épar-
gne au sens de l'article 72
de 1a loi du 24 juillet 1966
précitée ou par voie de dé&
marchage au sens de la loi
n* 726 du 3 janvier 1972,
relative au démarchage fi-
nancier ¢t A des opérations
de placement et d'assurance,
propose & titre habituel 2
des tiers de souscrire des
rentes viagires ou d'acquérir
des droits sur des biens mo-
biliers ou Immobiliers dont
ils n’assurent pas eux-mémes
la gestion ;

Alinéda conforme.

Alinéa conforme,

Alinéa conforme,

Texte adopté
par I'Assemblée nationale
en deuxitme lecture

Alinéa "conforme.

1. toute personne qui, di-
rectement ou indirectement,
par voie d'appel public ou
de démarchage, propose &
titre habituel 3 des tiers de
souscrire...

... gestion ;
2, Alinéa conforme.

3. Alinéa conforme,

Alinéa conforme.

Texte proposé
par votre Commission

Conforme.



Commentaires, — L’Assemblée nationale a rétabli le texte
qu'elle avait adopté en premitre lecture en élargissant son champ
d’application.

Votre Commission vous propose I’adoption de cet article.
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Article 23 bis.

Dénomination de la Commission des opérations de bourse

et de surveillance de certains placements.

Texte adopté par lo Sénat
en premidre lecture

Dans toutes les dispositions législatives
les mots ; « commission des opérations de
bourse », sont remplacés par les mots :
« commission des opérations de bourse
et de surveillance de certains placements ».

Texte adopté par I'Assemblée nationale
en deuxitme lecture

Supprimé.

Texte proposé
par votre Commission

Suppression maintenue.

Commentaires. — L’Assemblée nationale a supprimé cet article
qui donnait & la Commission des opérations de bourse une dénomi-
nation conforme & ces nouvelles attributions. Par souci de simpli-
fication, votre Commission vous propose également cette suppression.



Texte adopté
par I'Assemblée nationale
en premidre locture

Le commissaire aux comp-
tes est désigné pour six exer.
clces annuels sur la demande
du gestionnaire, par déi
sion de justice prise apris
avis de la commission des
opérations de bourse. Les
articles 218 & 221 de la loi
n* 66-537 du 24 juillet 1966
modifiée sur les sociétés
commerciales sont applica-
bles.

Le commissaire aux comp-
tes révile au procureur de
la République les faits délio-
tueux dont il a connaissance.
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Article 25.

Désignation d’'un commissaire aux comptes.

Texte adopté par lo Sénat
en premidre locture

Le commissaire aux comp-
tes est déslgné pour six exer-
cices & la demande du ges-
tionnaire par décision de
justice prise aprds avis de la
commission des opérations de
bourse ¢t de surveillance de
certains placements. En cas
de faute ou d'empdchement,
le commissaire aux comptes
peut btre relevé de ses fonc-
tions par décision de justice
A la demande du gestionnaire
ou de tout titulaire des droits.
Les articles 218 & 221 de 1a
loi du 24 juillet 1966 précitée
sont applicables.

Le commissaire aux comp-
tes révdle au procureur de la
République les faits délic-
tuecux dont il a eu connais-
sance sans que sa responsa-
bilité puisse &tre engagée par
cette révélation.

Les travaux sccomplis dans
I'exercice de sa mission sont
rémunérés conformément au
tarif fixé par le ministre
chargé de I'Economic apris
avis du Conscil national des
commissaires aux comptes.

Texte adopté
par I'Asssemblée nationals
en deuxitme Jecture

Le commisssire...

wde
bourse. En cas de faute...

.. applicables.

Alinéa conforme.

Les travaux...

rémunérés dans des condi
tions fixées par décret.

Texte propoed
par votre Commission

Conforme.

Commentaires. — L’Assemblée naticnale a adopté cet article dans
une rédaction proposée par le Sénat, sauf en ce qui concerne la
rémunération des commissaires aux comptes, dont elle renvoie les
modalités & un décret.

Votre Commission vous propose I’adoption de cet article.



Valeurs mobilidres émises par les sociétés anonymes.

Texte adopté
par PAssembléo nationale

on premidre lecture

L'article 263 de la lol
n® 66-537 du 24 juillet 1966
modifiée sur les sociétés com-
merciales est remplacé par
les dispositions suivantes :

« Art, 263, — Les valeurs
mobilidres émlses par les
sociétés par actions revétent
la forme de titres au porteur
ou de titres nominatifs. »
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Article 28.

Texte adopté par le Sénat
en premitro lecture

Article supprimé.

Texte adopté
par I'Assemblée nationals
en deuxidme lecture

L'atticle 263 de la loi
n* 66537 du 24 juillet 1966
précitée est remplacé par les
dispositions suivantes :

« Art, 263. — Les valeurs
mobilidres émises par les
sociétés par actions revétent
la forme de titres au porteur
ou de titres nominatifs. »

Texte proposé
par votre Commissicn

Supprimé.

Commentaires. — L’Assemblée nationale a rétabli cet article
supprimé par le Sénat pour tenir compte des suppressions des
articles 12 et 13.

Bien qu’elle ait admis la création des certificats d’investissement,
votre Commicsion n’est pas favorable a I’adoption de cet article. En
effet, I'existence des certificats pétroliers n’a pas entrainé une modifi-
cation de la définition des valeurs mobiligres et les certificats d’inves-
tissement, qui ne sont que l'extension de la formule 2 toutes les
sociétés, résultent du démembrement de I'action. En conséquence,
elle vous en propose la suppression.



AMENDEMENTS PRESENTES
PAR VOTRE COMMISSION

CHAPITRE PREMIER

Amendement : Dans l'intitulé du chapitre premier, supprimer les
mots :

A la constitution des socié:és anonymes et.

Article premier.

Amendement : Supprimer cet article.

Article 13,

Amendement : Supprimer cet article.

Article 14,

Amendement : Supprimer cet article.

Article 20,

Amendement : Rédiger comme suit cet article :

Il est Inséré, apris larticle 7 do l'ordonnance du 28 septembre 1967 précitée, un
srticle 7-1 ainsi rédigé :

« Art. 71, — Les dispositions des articles 6 et 7 s'appliquent également & tout
émetteur, A l'exception de I'Etat et des collectivités territoriales, qu. !2% appel public
A l'épargne pour le placement de valeurs mobilidres. »

Article 28.

Amendement : Supprimer cet article.



