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MESDAMES, MESSIEURS,

Pur lettre en date du 24 juin 1985, M. le Premier ministre a
fait connaitre a M. le Président du Sénat et & M. le Président de
I’Assemblée nationale que, conformément a Particle 45, alinéa 2,
de la Constitution, il avait décidé de proposer un texte sur les
dispositions restant en discussion devant le Parlement, du projet
de loi relatif aux participations détenues dans les sociétés par
actions. L’Assemblée nationale et le Sénat ont désigné:

- membres titulaires pour I’Assemblée  nationale:
MM. Raymond Forni, Pierre Bourguignon, Gérard Gouzes,
Philippe Marchand, Jean-Jacques Barthes, Georges Tranchant,
Gilbert Gantier; et pour le Sénat: MM. Jacques Larché, Etienne
Dailly, Frangois Collet, Jean Arthuis, Charles Jolibois, Michel
Darras, Charles Lederman ;

- membres suppléants pour [’Assemblée nationale:
MM. Jean-Frangois Hory, Jean-Pierre Michel, René Rouquet,
Michel Sapin, Daniel Le Meur, Mme Héléne Missoffe, M. Adrien
Zeller; et pour le Sénat: MM. Pierre Ceccaldi-Pavard, Félix
Ciccolini, Luc Dejoie, Paul Girod, Jacques Eberhard, Jacques
Thyraud, Jean-Pierre Tizon.

La Commission s’est réunie le 26 juin 1985 au Palais du
Luxembourg.

Elle a désigné M. Jacques Larché en qualité de président et
M. Raymond Forni en qualité de vice-président.

MM. Etienne Dailly et Pierre Bourguignon ont été nommés
rapporteurs respectivement pour le Sénat et pour I’Assemblée
nationale.

M. Pierre Bourguignon a rappelé que les principales diver-
gences entre les deux Assemblées portaient, d’une part, sur la
proportion des droits de vote & accorder aux actions d'auto-
controle et, d’autre part, sur la définition du controle. 1 a estimé
que, dans le cadre du respect de I'équilibre général du projet de
loi, un accord pouvait étre conclu sur la base d’'une limitation des
droits de vote plus restrictive que celle votée par I'Assemblée
nationale, mais que la neutralisation totale des droits de vote des
actions d’autocontrdle, qu’avait prévue le Sénat, apparaissait
comme irréaliste dans le cadre de la situation actuelle.
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M. Etienne Dailly a confirmé que les deux principaux points
de divergence restants étaient ceux rappelés par M. Pierre
Bourguignen. 11 a souligné qu'er deuxiéme lecture le Sénat avait
amélioré sa définition du controle pour tenir compte d’observa-
tions présentées tant par M. le garde des Sceaux que par certains
parlementaires. Il a estimé que, compte tenu des redoutables
inconvénients que présentait I’autocontréle, une réglementation
assez sévére s’imposait.

Aprés ces deux exposés liminaires et aprés I'intervention de
MM. Georges Tranchant. Frangois Collet, Jacques Larché et
Raymond Forni, la commission mixte paritaire a adopté les
dispositions suivantes :

o A larticle premier C, elle a adopté une nouvelle rédaction
de Particle 355-1 de la loi du 24 juillet 1966 reprenant le texte
voté par le Sénat en modifiant cependant, a linitiative de
M. Pierre Bourguignon, la définition du contrdle conjoint ainsi
que la définition du controle de fait.

Elle a adopté 'article 355-3 dans le texte du Sénat.

e A l'article premier, la commission mixte paritaire a adopté
le texte du Sénat sous réserve d’'une modification rédactionnelle
suggérée par M. Raymond Forni.

e A larticle 2, la commission mixte paritaire a adopté une
nouvelle rédaction de I'article 359-1 qui fixe a 10 % la proportion
des droits de vote attachés aux actions d’autocontrole utilisable en
assemblée générale, étant précisé que des dispositions transitoires
sont prévues a l'article 5 de fagon que cette limitation n'entre en
vigueur qu’'a l'issue d’un délai de deux ans pendant lequel c’est la
limitation envisagée de 15 % qui serait appliquée.

La commission n'en a pas moins exprimé le veeu que la
suppression totale de [I'utilisation des droits de vote des actions
d’autocontrole figure dans la réglementation européenne actucl-
lement en cours d’élaboration.

A Tl'article 5, la commission a adopté plusieurs modifications
au texte du Sénat afin de préciser que les délais fixés aux deux
premiers alinéas s’étendent jusqu’au 30 septembre 1985 et de
coordonner avec les dispositions de I'article 2 les dispositions des
deux derniers alinéas de I'article.

®

En derniére analyse, la commission mixte paritaire, étant
ainsi parvenue a un accord sur l'ensemble des dispositions
soumises a ses délibérations, vous demande d’adopter le texte
figurant a la suite du tableau comparatif ci-apres.
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TABLEAU COMPARATIF
DES DISPOSITIONS RESTANT EN DISCUSSION

Texte adopté par I’'Assemblée mationale
en deuxiéme lecture

Article premier C.

Apres l'anticle 355 de la loy n® 66-537 du
24 juillet 1966 précitée. est inséré un arti-
cle 355-2 ainsi rédigé :

«wAre 355-1 - Supprimé .. ... ... ..

« Ari. 355-2 - Toute participation méme
inférieure a 10% détenue par une société
controlée est considérée comme détenue
indirectement par la société qui contrdle cette
SOCiété,

o Art. 355-3. - Supprimé ... ... ...

Texte adopté par le Sénat
en deuxieme lecture

Anicle premier C.

... précitée. sont insérés les ar-
ticles 355-1, 355-2 et 355-3 2insi rédigés .

w drt. 355-1 - Une société est considérée.
pour I'application des paragraphes 2 et 4 de
la présente section comme en controlant une
autre :

«~ lorsqu'elle détient directement ou indi-
rectement une fraction du capial lw confé-
rant la majorité des droits de vote dans les
assemblées générales de cetle société

« - lorsqu'elie dispose scule de la majonté
des droits de vote dans cette société en vertu
d'un accord conclu dans I'intérét collectif des
associés ou actionnaires ou de la société
concernée avec d'autres associés ou action-
naires ;

« - lorsque, notamment compte tenu de la
dispersion des titres dans le public. elle
détermine en fait. de par les droits de vote
dont eclle dispose, les décisions dans les
assernblées géncrales de cette société.

«Elle est présumée exercer ce controle
lorsqu'elle dispose. directement ou indirecte-
ment, d'une fraction des droits de vote
supéricure a 40 % ¢i qu'aucun autre associé
ou actionnaire ne détient directement ou
indirectement une fraction supéricurc a la
sienne. »

« Art. 355.2 - Sans modilication.

w Ar. 355-3 - Le ministére public et la
commission des opérations de bourse pour les
sociétés faisant publiquement appel a l'épar-



Texte adopté par I'Assemblée nationale
en deuxiéme lecture

Article premier.

Il est inséré, aprés l'article 356 de la lo
n° 66-537 du 24 juillet 1966 précitée, trois
articles 356-1. 356-1 his et 356-2 ainsi rédi-
ges

«Art. 356-1. - Toule personne physique ou
morale qui vient a posséder un nombre
dactions représentant plus du dixieme, du
tiers ou de la moitié du capital d'une société
avant son siége sur le terntoire de la Répu-
blique frangaise informe cette société, dans un
délai d'un mois a compter du franchissement
du sewil de participation. du nombre total
d'actions de celie-ct quelle posséde.

«Elle en informe également la chambre
syndicale des agents de change. dans le délai
de cing jours de bourse a compter du fran-
chissement du seuil de parucipation, lorsque
les actions de la société sont inscntes a la cote
officielle d’une bourse de valeurs ou a la cote
du second marché. La chambre syndicale des
agents de change porte cette inforrnation a la
connaissance du public.

« Les informations mentionnées aux deux
alinéas précédents sont également faites dans
les mémes délais lorsque la participation au
capital devient inférieure aux seuils prévus ad
premier alinéa.

« Pour déterminer les seuils de participation
prévus au premier alinéa, sont assimilées aux
actions possédées par la personne mentionnée
au premier alinéa :

«l° celles qui sont possédées par les
sociétés qu'elle contréle au sens de l'arti-
cle 359-1:

«2° celles qui sont possédées par un tiers
en vertu d'un accord avec elle ou avec l'une
des sociétés qu'elle contrle ;

« 3° celles que ladite personne ou Fune des
personnes mentionnées au 1° et au 2° ¢i-
dessus est en droit d'acquénr, a sa seule
initiative, en vertu d’un accord : dans ce cas,
les informations sont faites a la date de
'accord.

« Art. 356-1bis. — Lorsqu'une société est
controlée directement ou indirectement par

Texte adopté par le Sémat
en deuxiéme lecture

gne sont habilités a agir en justice pour faire
constater I'existence d'un controle sur une ou
plusicurs sociétés. »

Article premier.

Alinéa sans modification.

« 4rt. 356-1 - Alinéa sans modification.

Alinéa sans modification.

Alinéa sans modification.

Alinéa sans modification.

1° celles qui sont possédées par les sociétés
qu’elle controle ;

2¢ sans modification ;

3+ sans modification.

« 4rt. 356-1 bis. — Sans modification.



Texte adopté par I'Assemblée nationale
en deuxieme lecture

une société par actions, elle noufie a cetie
dermiere et a chacune des sociélés participant
a cc controle le montant des participations
qu'elle detient directement ou indirectement
dans leur capital respectif ainsi Que les
vanations ue ve montant.

« Les notifications sont faites dans le délat
d’'un mois a compter soit du jour ou la pnse
de controle a été connue de la société pour les
utres qu'elle détenait avant cette date., soit du
jour de Popération pour les acqurissions ou
aliénations uliérieures.

« . Art. $56-2 - En fonction des informations
reques en apphication des articles 356-1 et
356-1 his, le rapport présenté aux actionnaires
sur les opérations de l'exercice mentionne
I'identité des personnes physiques ou morales
pussédant plus du dixieme, du tiers ou de 1
moitié du capital soual. 11 fail également
apparaitre les modifications intervenues au
vours de l'exercice. 1l indique le nom des
sociélés controlées au sens de l'article 359-1
et la part du capital de la soviété qu'elles
detiennent. I en est fait mennon, le cas
échéant, dans le rapport des commissaires aux
comptes. »

An. 2

Il est inséré, aprés l'article 159 de la loi
n"66-537 du 24 juillet 1966 precitée. un
article 359-1 ainsi rédigé :

a 4rt. 359-1 - Lorsque des actions d’une
sOCiété ayant son sicge sur le territoire de
la République frangaise sont possédées par
une ou plusicurs sociétés dont elle détient.
en droit ou cn fait, directement ou indirec-
tement le controle, il ne peut étre tenu
compte des droits de vote attachés a ces
actions dans les assemblées de la sociéte
qu'a concurrence de 15% dcs voix domt
disposent les actionnaires présents ou repré-
sentés.

«Est présumée detenir ce controle la
société qui possede unc part du capnal lui
conférant plus de 40 % des droits de vote des
lors qu'aucun autre actionnaire ne détient
directement ou indirectement une part du
capital lui conférant une fraction des droits de
vole supérieure, »

Texte adopté par le Semat
ea deuxieme lecture

«.Art. 3062 - En fonction...

.. le nom. des
sociétés controlées ot la part du capital...

.. COMMIANITCS auX
comptes. »

Alinéa sans modification.

wdrt. 3591 -

... dont clle détient
directement ou indirectement le controle, les
droits de vote attachés a ces actions ne
peuvent pas étre exercés: il n'est pas tenu
compte de ccs actions pour le calcul du
quorum.

Alinéa supprimé.



Texte adopté par I'Assembiée nationale
en deuxieme lecture

An. S,

Toute personne physique ou morale déte-
nant 4 la date de publication de la préscnte
loi. dans une des sociétés mentionn
a laticle 356-1 de la lot n° 66-537 du
24 juillet 1966 précitée. une participation
supéricure aux sewls définis a cet article.
dispose d'un délar de deux mois a compter
dc cette date pour en informer la soviété
et, le cas échéant, la chambre syndicale des
agents de change.

Toute société controlée au sens de I'arti-
cle 359-1 de ladite loi par une société par
actions a la date de publication de la présente
lov dispose d'un dciar ge deux mois pour
notifier @ cette dermiere et a chacune des
sociétés participant a ce controle le montant
des participations qu'elle détient directement
ou indirectement dans leur capital respectif.

En cas d'absence d'information dans ce
deélas. les peines prevues a larticle 4%1-1 de
ladite Joi seront applicables. Pour les sociétés
faisant publiqguement appel a I'épargne. les
poursui:¢s seront engagéc. apres que l'avis de
la commussion des opérations de bourse aura
été demandt.

Les obligations privues a ["article 396-2 de
la lov n" 66-537 du 24 juillet 1966 precitée
prennent etfct a compter du rappurnt prisenté
sur les operations de 1'exercice ouvert apres le
1] decembre 19X4.

Texte adopté par le Sénat
en deuxiéme lecture

Art. 5.

dispose d’un délai de quatre mcis...

... dispose d'un délai de quatre mots...

Alinéa sans modification.

Alinéa sans modification.

Les dispositions prévues a I'article 359-1 de
la loi n° 66-537 du 24 juillet 1966 précitée
seront applicables a compter du premier
exercice ouvert apres le 31 décembre 1989.

Toutefois. a compter du premier exercice
ouvert aprés le 31 décembre 1984 et jusqu'a
I'exercice ouvert aprés le 31 décembre 1989
exclusivement, les suffrages exp.imés en

blee par les dé s des droits de vote
attachés aux actions d’une société ayant son
siege sur le ternitoire de la République
francaise possédées par une ou plusicurs
sociétés dont clle détient directement ou
indirectement le coutrdle ne seront pnis en
compte qu'a concurrence de 15% des sul-
frages exprimés par l'ensemble des action-
naires présents ou représentés. En cas d'in-
fraction a ces dispositions, les peines prévues
a lanticle 482 seront applicables. Pour les
sociétés faisant publiquement appel a 1'épar-
gne, les poursuites seront engagees aprés que
i'avis de la commission des opérations de
bourse aura été demandé.




TEXTE ELABORE
PAR LA COMMISSION MIXTE PARITAIRE

Article premier C.

(Texte de la commission mixte paritaire.)

Aprés Particle 355 de la loi n° 66-537 du 24 juillet 1966
précitée, sont insérés les articles 355-1, 355-2 et 355-3 ainsi
rédigés :

«Art. 355-1. = Une sociéié est corsidérée, pour l'application
des paragraphes 2 et 4 de la présente section comme en
controlant une autre :

« - lorsqu’elle détient directement ou indirectement une
fraction du capital lui conférant la majorité des droits de vote
dans les assemblées générales dc cette société ;

« - lorsqu’elle dispose seule de la majorité des droits de vote
dans cette société en vertu d'un accord conclu avec d’autres
associés ou actionnaires et qui n'est pas contraire a I'intérét de la
SOCiété ;

«~- lorsqu’elle détermine en fait, par les droits de vote dont
elle dispose, les décisions dans les assemblées générales de cette
sOCiéteé.

« Elle est présumée exercer ce controle lorsqu'elle dispose,
directement ou indirectement, d'une fraction des droits de vote
supérieure a 40% et quaucun autre associ¢ ou actionnaire ne
détient directement ou indirectement une fraction supérieure a la
sienne.

« Art. 355-2. - Toute participation méme inférieure a 10 %
détenue par une société controlée est considérée comme détenue
indirectement par la société qui controle cette société.



« Art. 355-3. - Le mun:. re public et la Commission des
opérations de boursz pour les sociétés faisant publiquement appel
a I'épargne sont babilités a agir en ‘ustice pour constater
I’existence d’un controle sur une ou plusicurs sociétés. »

Article premier.

(Texte de la commission mixte paritaire.)

Il est inséré aprés larticle 356 de la loi n° 66-537 du
24 juillet 1966 précitée, trois articles 356-1, 356-1 his et 356-2
ainsi rédigés :

« Art. 356-1. - Toute personne physique ou morale qui vient
a posséder un nombre d'actions représentant plus du dixiéme, du
tiers ou de la moitié du capital d’une société ayant son sicge sur
le territoire de la République informe cette société, dans un délai
d’un mois a compter du franchissemer.t du seuil de participation,
du nombre total d’actions de celle-ci qu'elle possede.

« Elle en intorme également la chambre syndicale des agents
de change dans le délai de cinq jours de bourse a compter du
franchissement du seuil de participation, lorsque les actions de la
société sont inscrites a la cote officielle d'une bourse de valeurs
ou a la cote du second marché. La chambre syndicale des agents
de change porte cette information a la connaissance du public.

« Les informations mentionnées aux deux alinéas précédents
sont également faites dans les mémes délais lorsque la parti-
cipation au capital devient inféneure aux seuils prévus au p-emier
alinéa.

« Pour déterminer les seuils de participation prévus au
premier alinéa, sont assimilées aux actions possédées par la
personne mentionnée au premier alinéa :

« 1° celles qui sont possédées par les sociétés qu'elle controle ;

«2° celles qui sont possédées par un tiers en vertu d'un
accord avec elle ou avec I'une des sociétés qu’elle controle ;

«3° celles que ladite personne ou Il'une des personnes
mentionnées au 1° et au 2¢ ci-dessus est en droit d’acquérir, a sa
seule initiative, en vertu d’'un accord : dans ce cas, les infor-
mations sont faites 4 la date de I’accord.
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«Art. 356-1bis. - Lorsqu’une société est controlée directe-
ment ou indirectement par une société par actions, elle notifie a
cette derniére et a chacune des sociétés participant a ce controle
le montant des participations qu'elle détient directement ou
indirectement dans leur capital respectif ainsi que les variations
de ce montant,

« Les notifications sont faites dans le délai d'un mois a
compter soit du jour ou la prise de contrdle a été connue de la
société pour les titres qu'elle détenait avant cette date, soit du jour
de I'opération pour les acquisitions ou aliénations ultérieures.

«Art. 356-2. - En fonction des informations reques en
application des articles 356-1 et 356-1 his, le rapport présenté aux
actionnaires sur les opérations de I'exercice mentionne !'identité
des personnes physiques ou morales possédant plus du dixiéme,
du tiers ou de la moitié du capital social. Il fait également
apparaitre les modifications intervenues au cours de I’exercice. 1l
indique le nom des sociétés controlées et la part du capital de la
société qu’elles détiennent. Il en est fait mention, le cas échéant,
dans le rapport des commissaires aux comptes. »

Article 2.

(Texte de la commission mixte paritaire.)

Il est inséré aprés larticle 359 de la loi n° 66-537 du
24 juillet 1966 précitée, un article 359-1 ainsi rédigé :

«Art. 359-1. - Lorsque des actions d’une soci¢té ayant son
siege sur le territoire de la République sont possédées par une ou
plusieurs sociétés dont elle détient directement ou indirectement
le contréle, il ne peut étre tenu compte des droits de voie attachés
a ces actions dans les assemblées de la société qu'a concurrence
de 10% des voix dont disposent les actionnaires présents ou
représentés.
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Article §.
(Texte de la commission mixte paritaire.)

Toute personne physique ou morale détenant & la date de
publication de la présente loi, dans une des sociétés mentionnées
a l'article 356-1 de la loi n°® (16-537 du 24 juillet 1966 précitée,
une participation supérieure aux seuils définis a cet article doit,
avant le 30 septembre 1985, en informer la société et, le cas
échéant, 1a chambre syndicale des agents de change.

Toute société controlée au sens de I'article 359-1 de laditc loi
par une société par actions 3 la date de publication de la présente
loi doit, avant le 30 septembre 1985, notifier a cette derniére et
a chacune des sociétés pariicipant a ce contréle le montant des
participations qu’elle détient directement ou indirectement dans
leur montant respectif.

En cas d’absence d'information dans ce délai, les peines
prévues a I'article 481-1 de ladite loi seront applicables. Pour les
sociétés faisant publiquement appel a I'épargne, les poursuites
seront engagées aprés que I"avis de la Commission des opérations
de bourse aura été demandé.

Les obligations prévues a l'article 356-2 de la loi n° 66-537
du 24 juillet 1966 précitée prennent effet 4 compter du rapport
présenté sur les opérations de I'exercice ouvert aprés le 31 dé-
cembre 1984.

Les dispositions prévues a I'article 359-1 de la loi n° 66-537
du 24 juillet 1966 précitée seront applicables 3 compter du
premier exercice ouvert aprés le 31 décembre 1986.

Toutefois, 3 compter du premier exercice ouvert aprés le
31 décembre 1984 et jusqu'a P'exercice ouvert apres le 31 dé-
cembre 1986 exclusivement, les suffrages exprimés en assemblée
par les détenteurs des droits de vote attachés aux actions d'une
société ayant son siége sur le territoire de la République possédées
par une ou plusieurs sociétés dont elle détient directement ou
indirectement le contrle ne seront pris en compte qu'a
concurrence de 15% des suffrages exprimés par ’ensemble des
actionnaires présents ou représentés. En cas d’infraction 4 ces
dicpositions, les peines prévues a I'article 482 seront applicables.
Pour les sociétés faisant publiquement appel i I’épargne, les
poursuites seront engagées aprés que I'avis de la Commission des
opérations de bourse aura été demandé.
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