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Texte en vigueur

Loi n " tt057 du ?4 juillet Wbt>
sur Jc > sociétés commcni.ile »

TITRE PREMIER

RÈGLES DE FONCTIONNEMENT
DES DIVERSES SOCIÉTÉS COMMERCIALES

OHPITRK IV

Sociétés par actions .

Section V

Modifications du capita ' > ocial et actionnariat des salaries .

a) Obligations avec bons de souscription d'actions.

Art. 1941 . — L'assemblée générale extraordinaire, sur le
rapport du conseil d'administration ou du directoire , selon
le cas , et sur le rapport spécial des commissaires aux comptes .
autorise l'émission d'obligations avec un ou plusieurs bons de
•ouscripticn d'actions . Ces bons donnent le droit de ?ous
crire des actions à émettre par la société à un ou plusieur
prix et dans les conditions et délais fixés par le contrat j
d'émission ; la période d'exercice du droit de souscription ne i
peut dépasser de plus de trois mois l'échéance d'amortisse- j
ment final de l'empiunt .

Une société peut émettre des obligations avec bons de
souscription à des actions à émettre par la société qui possède .
directement ou indirectement , plus de la moitié de son capital
Dans ce cas , l'émission d'obligation doit être autorisée par
l'assemblée générale ordinaire de la société filiale émettrice des [
obligations et par l'assemblée générale extraordinaire de la
société appelée à émettre des actions .

L'assemblée générale extraordinaire se prononce notamment
sur les modalités de calcul du ou des prix d'exercice du droit
de souscription et le montant maximum des actions qui peut
être souscrit par les titulaires de bons . Le montant du ou des I
prix d'exercise du droit de souscription ne peut être inférieur
à la valeu . nominale des actions souscrites sur présentation des
bons . i

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

Texte du projet de loi

TITRE PREMIER

VALEURS MOBILIÈRES

Article premier.

Il est ajouté au chapitre V du titre premier de la loi du
juillet 1966 une section IV intitulée « Autres valeurs mobi­

lières » ainsi rédigée :
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Sénat 60-11 . — 2

Texte adopté par l'Aucrablée nationale

TITRE PREMIER

VALEURS MOBILIÈRES

Article premier .

II ... ... de la loi n° 66-537
du 24 juillet 196 sur les sociétés commerciales une section IV
ainsi rédigée :

Propositions de la Commission

TITRE PREM LR

VALEURS MOBILIÈRES

Article premier .

i. - IL .
... commerciales une section II ! bis et une section IV

ainsi rédigées

Section 111 bis.

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

a ) Obligations avec bons de souscription d'actions .

Art. 359-/ .4 . — L'assemblée générale extraordinaire, sur le
rapport du conseil d'administration ou du directoire, selon le
cas , et sur le rapport spécial des commissaires aux comptes,
autorise l'émission d'obligations avec un ou plusieurs bons
de souscription d'actions. Ces bons donnent le droit de sous­
crire des actions à émettre par la société u un ou plusieurs prix
et dans les conditions et délais fixés par le contrat d'émis­
sion ; la période d'exercice du droit de souscription ne peut
dépasser de plus de trois mois l'échéance d'amortissement final
de l'emprunt.

Une société peut émettre des obligations avec bons de sous­
cription j des actions à émettre par la société qui possède,
directement ou indirectement , plus de la moitié de son capital.
Dans ce cas, l'émission d'obligations doit être autorisée par
l'assemblée générale ordinaire de la société filiale émettrice
des obligations , et par l'assemblée générale extraordinaire de
la société appelée u émettre des actions .

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

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

loi n t>eô>7 du 24 juillet Nt»b

l '* I es actionnaires de la société appelée à
é'nctiK Je- a*.tion > o*u un Jioit préîcrcntvl de souscription
aux oS ! \ i[:oiu a \ cc bons Je souscript -on ; ce droit préfé­
rentiel Je > ou>wi,ption est rcgi par les articles 183 à 188.

I. autorisation J'émi~>ion par l'assemblée générale extraordi­
naire emporte , au profit Jô titulaires des bons , renonciation des
aei on:>;i:re - à leur droit prcfétenliel de souscription aux actions
qui seront souscrites lors de la présentation de ces bons .

l.emi:>Mon des obligations à bons de souscription doit être
réaîi>ee dans le délai maximal de cinq ans à compter de la
Jcci~=on de l' assemblée générale extraordinaire . Ce délai est
ramené à deux ans en cas de renonciation des actionnaires à
leur J:oit préférentiel de souscription aux obligations avec bons
de souscription .

Art. 1 N4 i . — En cas d'augmentation du capital , de fusion
ou de scission de la société appelée à émettre des actions ,
!e conseil d'administration ou le directoire peut suspendre
l'exercice du droit de souscription pendant un délai qui ne
peut excéder trois mois .

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

Art. 1944 . — A dater du vote de l'assemblée générale
extraordinaire de la société appelée à émettre des actions
et tant qu' il existe des bons de souscription en cours de
validité , il est interdit à cette société d'amortir son capital
ou de le réduire par voie de remboursement et de modifier la
répartition des bénéfices .

Toutefois , la société peut créer des actions à dividende prio­
ritaire sans droit de vote à la condition de réserver les droits
des obligataires dans les conditions prévues à l'article 194-5 .

En cas de réduction de capital motivée par des pertes
et réalisée par la diminution du montant nominal ou du
nombre des actions , les droits des titulaires de bons de sous­
cription sont réduits en conséquence , comme si lesdits titu­
laires avaient été actionnaires dès la date d'émission des
obligations avec bons de souscription d'actions .

Art. 194 5 . — A dater du vote de l'assemblée générale
extarordinaire de la société appelée à émettre des actions ,
et tant qu'il existe des bons numéraire réservée aux action*
naires , l' incorporation iu capital de réserves , bénéfices ou
primes d'émission , et la distribution de réserves en espèces ou
en titres du portefeuille ne sont autorisées qu'à la condition
de réserver les droits des titulaires de bons de souscription
qui exerceraient leur droit de soucription .

Texte du pioiet de loi
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Texte adopté par l' Assemblée nationale Propositions de la Commission

Art 5W- / / - / es actionnaires de la soctitc appelle à
émettre des actions mt un droit p ri fcrentu'l de souscription
aux i>hligatii»i ! m<ec IOIs DC siniscrirtion : ce droit préfé­
rentiel de souscription est régi par les articles 18 3 à 188 .

L'autorisation démission par l'assemblée générale extra­
ordinaire emporte, au profit des titulaires des bons , renon­
ciation des actionnaires à leur droit pri fércnticl de souscrip­
tion aux actions qui seront souscrites lors de la présentation
de ces bons .

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

Art. 339 / -C . — En cas d'augmentation du capital, de
fusion ou de scission de la société appelée u émettre des
actions, le conseil d'administration ou le directoire peut sus­
pendre l'exercice du droit de souscription pendant un délai qui
ne peut excéder trois mois .

Les actions souscrites par les titulaires de bons de souscrip­
tion donnent droit aux dividendes versés au titre de l'exer­
cice au cours duquel lesdites actions ont été souscrites.

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

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

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

Art. 339-1-E. — A dater du vote de l'assemblée générale
extraordinaire de la société appelée à émettre des actions,
et tant qu'il existe des bons de souscription en cours de vali­
dité, l'émission d'actions à souscrire contre numéraire réservée
aux actionnaires, l'incorporation au capital de réserves, béné­
fices ou primes d'émission , et la distribution de réserves en
espèces ou en titres du portefeuille ne sont autorisées qu'à la
condition de réserver les droits des titulaires de bons de
souscription qui exerceraient leur droit de souscription.
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Texte en vigueur

Loi n cC-537 du 24 19b6 .

A cet clTet . !a société doit , dans des conditions fixées par
décret . permettre aux timidités de bons de souscription qui
exercent le dioit dc sou-v-iipiion lie à ces bons , selon le cas ,
dc MuMiirc ii titre irréductible des actions ou d'obtenir
do actions nouwILs à titre gratuit , ou dc recevoir des espèces
ou do titres semblables aux litre » distribués dans les mêmes
quantités ou proportions ainsi qu'aux mêmes conditions , sauf
en ce qui concerne la jouissance , que s' ils avaient été , lors
desdites émissions , incorporations ou distributions , des action­
naires .

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

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

Art. 194-6. — L'augmentation de capital résultant de l'exer­
cice du droit de souscription ne donne pas lieu aux formalités
prévues aux articles 189 , 191 , deuxième alinéa , et 192 . Elle
est définitivement réalisée du seul fait du versement du prix
de souscription accompagné du bulletin de souscription ainsi
que , le cas échéant , des versements auxquels donne lieu h
souscription d'actions de numéraire dans le cas prévu à l'arti­
cle 194-5 .

Dans le mois qui suit la clôture de chaque exercice, le
conseil d'administration ou le directoire , selon le cas, de la
société constate , s' il y a lieu , le nombre et le montant nominal
des actions souscrites par les titulaires de bons au cours de
l'exercice écoulé et apporte les modifications nécessaires aux
clauses des statuts relatives au montant du capital social et au
nombre des actions qui le composent . Il peut également , à
toute époque, procéder à cette constatation pour l'exercice
en cours et apporter aux statuts les modifications correspon­
dantes .

Lorsqu'en raison de l'une des opérations mentionnées aux
articles 194-5 et 194-7 . le titulaire de bons de souscription qui
présente ses titres a droit à un nombre d'actions comportant

une fraction formant rompu , cette fraction fait l'objet d'un

Texte du projet de loi
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Texte adopté par l'Assemblée nationale Propositions de la Commission

A cet c 'jet. >n icciété d . t. dans des conditions fixées par
décret , pcmcttr " aux . itutaires de bons de souscription qui
exercent le droit st u.-rription lié it ces bons, selon le cas,
de souscr'i ti re i■ n'Jû tible des actions ou d'obtenir des
actions nomd'.i : . itre f auit. ou de recevoir des espaces
ou des litres scmh'abla aux titres distribués dans les mfmes
quantités et proportions ainsi qu'aux mêmes conditions, sauf
en ce qui concerne 'a jouissance, que s'ils avaient été, lors des­
dites émissions, incorporations ou distributions, des action­
naires.

Dans le cas d'émission de nouvelles obligations avec bons
de souscription ou d'obligations convertibles o.t échangeables,
la société en informe les titulaires ou porteurs de bons de
souscription par un avis publié dans des conditions fixées par
décret , pour leur permettre, s'ils désirent participer à l'opéra­
tion, d'exercer leur droit de souscription dans le délai fixé
par ledit avis. Si la période d'exercice du droit de souscrip­
tion n'est pas encore ouverte, le prix d'exercice à retenir est
te premier prix figurant dans le contrat d'émission. Les dispo­
sitions du présent alinéa sont applicables à toute autre opéra­
tion comportant un droit de souscription réservé aux action­
naires.

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

Art. 5J9- l-F. — L'augmentation de capital résultant de
l'exercice du droit de souscription ne donne pas lieu aux
formalités prévues aux articles 189. 191 , deuxième alinéa, et
192. Elle est définitivement réalisée du seul fait du verse­
ment du prix de souscription accompagné du bulletin de sous­
cription ainsi que. le cas échéant, des versements auxquels
donne lieu la souscription d'actions de numéraire dans le
cas prévu à l'article 339-1E.

Dans le mois qui suit la clôture de chaque exercice, le
conseil d'administration ou le directoire, selon le cas. de la
société constate, s'il y a lieu, le nombre et le montant nominal
des actions souscrites par les titulaires de bons au cours de
l'exercice écoulé et apporte les modifications nécessaires aux
clauses des statuts relatives au montant du capital social et
au nombre des actions qui le composent. Il peut également,
à toute époque, procéder à cette constatation pour l'exercice
en cours et apporter aux statuts les modifications correspon­
dantes.

L.orsqu'en raison de l'une des opérations mentionnées aux
articles J39- / -E et 339-/ G, le titulaire de bons de souscription
qui présente ses titres a droit à un nombre d'actions compor­
tant une fraction formant rompu, cette fraction fait l'objet
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Texte en vigueur

l.oi n " 6t»-5>7 du 24 juillet 1966 .

versement en espèces des modalités de calcul qui seront fixées
par décret .

.Art . 194 ? — Si la société émettrice des obligations est
absorbée par une autre société ou fusionne avec une ou plu­
sieurs autrcs sociétés dans une société nouvelle ou procède à
une sei~~ion . par rapport à des sociétés existantes ou nouvelles .
les titulaires de bons de souscription peuvent souscrire des
actions de la société absorbante . de la ou des sociétés nou­
velles . l e nombre îles actions qu' ils ont le droit de souscrire
est détermine en corrigeant le nombre des actions de la société
émettrice auquel ils avaient droit par le rapport d'échange des
actions de cette dernière société contre les actions de la
société ab-orbante , de la ou des sociétés nouvelles .compte
tenu , le cas échéant . des dispositions de l'article 194-5 .

I.'a~~emb ée générale de la société absorbante , de la ou des
société absorbante , de la ou des sociétés nouvelles , compte
cie l°4*l , premier alinéa , sur la renonciation au droit préfé­
rentiel de souscription mentionné à l'article 194-2.

La société absorbante , la ou les sociétés nouvelles sont sub­
limées à la société émettrice ue > actions pour l'application
des dispositions des articles 194-4 à 194-6

.Art . 194-8. — Sor ' nulles les décisions prises en violation
des articles 194-1 à 194-7 .

Art. 194-9. — I es titulaires de bons de souscription peuvent
obtenir communication , dans des conditions fixées par décret .
des documents sociaux , à l'exception de l' inventaire , énumérés
aux r et 2P de l'article 168 et concernant les trois derniers
exercices de la société émettrice des actions.

Art. /9410. — Les bons de souscription d'actions achetés
par la société émettrice des actions ainsi que les bons utilisés
pour les souscriptions d'actions sont annulés .

Art. 19411 . — les dispositions des articles 1941 à 194-10
ci-dessus sont applicables à l'émission d'obligations avec bons
de souscription , attribuées a i \ salariés au titre de la partici­
pation aux fruits de l'expansion des entreprises .

b ) Obligations convertibles e actions

Art. 19 5 . — L'assemblée générale extraordinaire , sur le rap­
port du conseil d'administration ou du directoire , selon le
cas , et sur le rapport spécial des commissaires aux comptes
relatif aux bases de conversion proposées , autorise l'émis-
s on d'obligations convertibles en actions auxquelles les dispo-
» ons de la section III du chapitre V sont applicables . Cette
po—ibilité d'émission ne s'étend pas aux entreprises nationa­
lisées ni aux sociétés d'économie mixte dont I'Ftat détient
plus de la moitié du „ jpi>al social , lorsque sa participation a

Texte du projet de loi
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Texte adopté par l'Assemblée nationale Propositions de la Commission

d'un vertement en espères selon aes modalités de calcul qui
seront fixées par décret

Art. Î59- / -G. — Si la société émettrice des obligations est
absorbée par une autre ccicté ou fusionne avec une ou plu­
sieurs autres sociétés dans une société nouvelle ou procède à
une scission , par apport à des sociétés existantes ou nouvelles,
les titulaires de bons de souscription peuvent souscrire des
actions de la société absorbante, de la ou des sociétés nou-
\ elles. le nombre des actions qu' ils ont le droit de souscrire
est déterminé en corrigeant le nombr< des actions de la société
émettrice auquel ils avaient droit par le rapport d'échange
des actions de cette dernière société contre les actions de la
société absorbante , de la ou des sociétés nou \ . les. compte
tenu , le cas échéant, des dispositions de l'article 339- 1-E.

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

La société absorbante , la ou les sociétés nouvelles sont
substituées à la société emett'ice des actions pour l'applica­
tion des dispositions des articles 339 J O à 3)9-/F.

Art. 339- 1-H . — Sont nulles les décisions prises en violation
des articles 339 IÀ u 339- / -G .

Art. 339-7-/. — les titulaires de bons de souscription peu­
vent obtenir communication , dans des conditions fixées par
décret , des documents sociaux, à l'exception de l'inventaire,
énumérés aux V et T de l'article 168 et concernant les
trois derniers exercices de la société émettrice des actions.

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

Art. 3Î9- / -K . — Les dispositions des articles > 39- / -.4 à
339-/-/ ci dessus sont applicables à l'émission d'obligations
avec bons de souscription . attribuées aux salariés au titre de
la participation aux fruits de l'expansion des entreprise*

b ' Obligations convertibles en actions.

Art. 339- i-L . — L'assemblée générale extraordinaire, sur le
rapport du conseil d'administration ou du directoire, selon le
cas , et sur le rapport spécial des commissaires aux comptes
relatif aux bases de conversion proposées , autorise l'émission
d'obligations convertibles en actions auxquelles les disposi­
tions de la section II! du chapitre V sont applicables. Cette
possibilité d'émission ne s'étend pas aux entreprises natio­
nalisées ni aux sociétés d'économie mtxte dont l'Ftat détient
plus de la moitié du capital social, lorsque sa participation a
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Texte en vigueur

loi n du 24 juillet ! %6 .

etc prie en vertu d'une loi particulière Sauf dérogation déci­
dée vontoimcnicnt .1 !'.ut\'c lî<t\ le droit de souscrire à des
ob!:ei:on > convertible* appartient aux actionnaires dans les
condition * prévues pour !.» sou?cr ption des actions nouvelles .

I. 'autorisation comporte . au profit des obligations , renoncia­
tion expre-e des actionnaires A leur droit préférentiel de
souscription aux actions qui seront émises par conversion des
obligations .

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

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

A dater du vote de l'assemblJe et tant qu'il existe des obli­
gation convertibles en action *», il est interdit à la société
d'amortir vi capital ou de le réduire par voie de rembour­
sement et de mod lier la répartition des bénéfices . Toutefois ,
la < oc:é:é peut créer des actions à dividende prioritaire
sans droit de vote à la condition de réserver les droits des
obligataires dans les conditions prévues à l'article 196.

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

Art. / 96 . — A dater du vote de l'assemblée prévu à l'arti­
cle précédent et tant qu' il existe des obligations convertibles
en action , l' émission d' actions à souscrire contre numéraire .
l' incorporation .tu capital de réserves , bénéfices ou primes
d'émission et la distrb'jtvn de réserves en espèces ou en titres
du portefeuille ne - ont autorisées qu'à la condition de réserver
les droits des obligataire ? ori opteraient pour la conversion

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

Dans le cas d'émission d'obligations avec bons de souscrip­
tion . de nouvelles obligations convertibles ou échangeables .
la société en informe les obligataires par un avis publié dans

Texte du projet de loi
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été prise en i ertu d'une h >t particuliere Sauf dérogation déci­
dée i « iformément a l'art , clé l$t\ le droit de souscrire j des
obligations convertibles appartient aux actionnaires dans les
ivnditions prévues pour la souscription de * actions nouvelles .

L'autorisation etnpttrte. au profit des t > bligataircs . renon­
ciation expresse des actionnaires à leur droit préférentiel Je
souscription aux actions qui seront émises par conversions
des obligations.

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

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

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

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

Art. 539-I M. — A dater du vote de l'assemblée prévu à
l'article précédent et tant qu'il existe des obligations conver­
tibles en actions , l'émission d'actions à souscrire contre numé­
raire. l'incorporation au capital de réserves , bénéfices ou
primes d'émission et la distribution de réserves en espèces ou
en titres du portefeuille ne sont autorisées qu'a la condition
de réserver les droits des obligataires qui opteraient pour la
conversion.

A cet effet, la société doit , dans des conditions fixées par
décret , permettre aux obligataires optan 4 pour la conversion,
selon le cas , de souscrire à titre irréductible des actions ou
d'obtenir des actions nouvelles u titre gratuit, ou de recevoir
des espèces ou des titres semblables aux titres distribués dans
les mêmes quantités ou proportions ainsi qu'aux mêmes condi­
tions, souf en ce qui concerne la jouissance, que s'ils avaient
été actionnaires, lors desdites émissions , incorporations ou
distributions .

Dans le cas J mission d'obligations avec bons de sous­
cription , de nouvelles oh'igaiions convertibles ou échangeables,

\ la société en informe les obligataires par un avis publié
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des conditions fixée - par décret , pour leur permettre d'opter
pour la cor\cision dans le délai hxé par ledit avis. Si la
période J option n"e>t pas encore ouverte , la base de conver­
sion à retenir est la pieinicre hase figurant dans le contrat
demi»:on . Les di>posnion > du présent al'néa sont appli­
cables a toute autre opération comportant un droit de sous­
cription réservé aux actionnaires .

Toutefois , à la condition que les actions de la société
soient admises à la cote ollicielle d'une bourse des valeurs
ou à la cote du second maiehé , le contrat d'émission peut
prévoir au lieu des menues mentionnées aux alinéas précédents ,
un aju>ienvm des conditions de souscription fixées à l'origine
pour unn compte des émissions , incorporations ou distribu­
tions , dans des w * nditions et selon des modalités de calcul
qui seront lixécs par décret et .sous le contrôle de la commis­
sion des opérations de bourse

En cas d'émission d'actions à souscrire contre numéraire
ou de nouvelles obligations convertibles ou échangeables si
I'a>ismbLe titikiale des actionnaire » a supprimé le droit
preUuntiel de souscription . cette décision doit être approuvée
par i'as.unblee géneule ordinaue des obligataires intéressés .

Art. 196-1 . — En cas d'émission d'obligations convertibles
en actions à tout moment , la conversion peut être demandée
pendant un délai dont le point de départ ne peut être posté­
rieur ni à la date de la première échéance de remboursement
ni au cinquième anniversaire du début de l'émission et qui
expire trois mois après la date à laquelle l'obligation est
appelée à remboursement . Toutefois , en cas d'augmentation
du capital ou de fusion , le conseil d'administration ou le
directoire , selon le cas , peut suspendre l'exercice du droit
d'obtenir la conversion pendant un délai qui ne peut excéder
trois mois.

Les actions remises aux obligataires ont droit aux divi­
dendes versés au titre de l'exercice au cours duquel la conver­
sion a été demandée .

Lorsque , en raison de l'une ou de plusieurs des opéra­
tions visées aux articles 1%b et 197 , l'obligataire qui demande
la conversion de ses titres a droit à un nombre de titres
comportant une fraction formant rompu , cette fraction fait
l objet d'un versement en espcees dans les conditions fixées
par décret .

L'augmentation du capital rendue nécessaire par la conver­
sion ne donne pas lieu aux formalités prévues aux articles 189 ,
191 , deuxième alinéa , et 192 . Elle est définitivement réalisée
du seul fait de la demande de conversion accompagnée , saut
application de l'article 190 . deuxième alinéa , du bulletin
de souscription et , le eas échéant , des versements auxquels
donne lieu la souscription d'actions de numéraire dans le cas
visé à l'article 196 .

Dans le mois qui suit la clôture de chaque exercice , le
conseil d'administration ou le directoire , selon le cas, constate

Texte du projet de loi
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dans des conditions fixées par accrct , pour leur permettre
d'opter pour la conversion dans le délai fixé par ledit avis.
Si la période d'option n'est pas encore ouverte, la base de
conversion à retenir est Li premiers base figurant dans le
contrat d 'émission. les dispositions du présent alinéa sont
applicables à toute autre opération comportant un droit de
souscription réservé aux actionnaires

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

En cas d'émission d actions u souscrire contre numéraire
ou de nouvelles obligations convertibles ou échangeables si
l'assemblée générale des actionnaires a supprimé le droit
préférentiel de souscription , cette " ision doit être approuvée
par l'assemblée générale ordinaire s obligataires intéressés.

Art. J59-1-N. — En cas d'émission d'obligations conver­
tibles en actions à tout moment , la conversion peut être deman­
dée pendant un délai dont le point de départ ne peut être
postérieur ni à la date de la première échéance de rembour­
sement ni au cinquième anniversaire du début de l'émission
et qui expire trois mois après la date u laquelle l'obligation
est appelée à remboursement . Toutefois, en cas d'augmentation
du capital ou de fusion , le conseil d'administration ou le
directoire, selon le cas, peut suspendre l'exercice du droit
d'obtenir la conversion pendant un délai qui ne peut excéder
trois mois.

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

Lorsque, en raison de l'une ou d ' plusieurs des opéra­
tions visées aux articles 3 > 9- /-.\f et >> 9tO, l'obligataire
qui demande la conversion de ses titres a droit à un nombre
de titres comportant une fraction formant rompu, cette
fraction fait l'objet d'un versement en espèces dans les
conditions fixées par décret .

L'augmentation de capital rendue nécessaire par la con­
version ne donne pas lieu aux formalités prévues aux arti­
cles 189, 191 , deuxième alinéa, et 192. Elle est définitivement
réalisée du seul fait de la demande de conversion accom­
pagnée, sauf application de l'article l lH), deuxième alinéa, du
bulletin de souscription et , le cas échéant, des versements
auxquels donne lieu la souscription d'actions de numéraire
dans le cas visé à l'article ÎÎ9- / -A/.

Dans le mois qui suit la i lôture de chaque exercice, le
conseil d'administration ou b directoire, selon le cas, constate.
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s' il y a lieu . le nombr et le montant nominal des actions
émise * par conversion obligations au cours de l'exercice
écoulé et apporte le * modilivatiotis nécessaires aux clauses
DC . statuts relative * .M IÏV»TÎÏ.IÏÎ du capital social et au nombre
des actions qui le représentent . Il peut également , à toute
époque , proccdcr à ce ; e constatatioi pour l'exercice en
cours et apporter aux statuts les modifications corrélatives .

Art. 197. — A dater de l'émission des obligations conver­
tibles en actions , et tant qu' il existe de telles obligations ,
l 'absorption de la société émettrice par une autre société ou
la fusion avec une ou plusieurs autres sociétés dans une
société nouvelle «.m sounn - a l'approbation préalable de
l assernblce générale extraoïdi nie des obligataires intéressés .
Si l 'assemblée n'a pa > approuvé l'absorption ou la fusion ,
ou si elle n'a pu délibérer valahlement faute du quorum
requis , les disposition » de l'article 321-1 sont applicables.

Les obligations convertibles en actions peuvent être conver­
ties en actions de la société absorbante ou nouvelle , soit
pendant le ou les dcîai . d'option prévus par le contrat d'émis­
sion . soit a tout moment , * elon le cas. Les bases de conver­
sion sont d * terminée * en corrigeant le rapport d'échange
li\é par ledit contrat , par le rapport d'échange des actions
de la société émettrice contre les actions de la société absor­
bante ou nouvelle , compte tenu , le cas échéant , des dispositions
de l article 196 .

Sur le rapport des commissaires aux apports , prévus à
PartiJe 193 ainsi que sur celui du conseil d'administration
ou du directoire , scion le cas , et sur celui des commissaires
aux comptes , prévu à l article N5 , l'assemblée générale de
la société absorbante ou nouvelle statue sur l'approbation de
la fusion et sur la renonciation au droit préférentiel de sous­
cription prévue à l'article 195 , alinéa 2 .

La société absorbante ou nouvelle est substituée à la société
émettrice pour l'application des dispositions des articles 195 ,
alinéas 3 et 5 , 19b et , le cas échéant , de l'article 196-1 .

Art. 198. — Sont nulles , les décisions prises en violation
des dispositions des articles 195 , 19b . 196-1 et 197 .

Art. / 98-/. — Le * dispositions des articles 195 à 198 sont
applicables à l'émission d'obligations convertibles en actions ,
attribuées aux salariés au titre de leur participation aux fruits
de l'expansion des entreprises .

Art. 199. — Lorsoue la société émet'rice d'obligations
convertib ! s est admise au règlement judiciaire , le délai prévu
pour la conversion desdites obligations en actions est ouvert
dès l'homologation des propositions concordataires et la
conversion peut être opérée , au gré de chaque obligataire .
dans les conditions prévues par ces propositions.

Texte du projet de loi
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s'il y a lieu , le nombre et le montant nominal des actions
émises par conversion d'obligations au cours de l'exercice
écoulé et apporte les modifications nécessaires aux clauses des
statuts relatives au montant du capital social et au nombre
des actions qui le représentent. Il peut également , à toute
époque, procéder J cette constatati < >: pour l'exercice en cours
et apporter aux statuts les modifications corrélatives.

Art. 559- / 0. — A dater de l'émission des obligations
convertibles en actions, et tant qu'il existe de telles obli­
gations , l'absorption de la société émettrice par une autre
société ou la fusion avec une ou plusieurs autres sociétés
dans une société nouvelle est soumise à l'approbation préa­
lable de l'assemblée pénérale extraordinaire des obligataires
intéressés. Si l'assemblée n'a pas approuvé l'absorption ou la
fusion , ou si elle n'a pu délivrer valablement faute du
quorum requis, les dispositions de l'article 321-1 sont appli­
cables.

Les obligations convertibles en actions peuvent être conver­
ties en actions de la société absorbante ou nouvelle, soit
pendant le ou les délais d'option prévus / nr le contrat
d'émission , soit à tout moment , selon le cas. Les bases de
conversion sont déterminées en corrigeant le rapport d'échange
fixé par ledit contrat , par le rapport d'échange des actions
de la société émettrice contre les actions de la société
absorbante ou nouvelle , compte tenu , le cas échéant, des
dispositions de l'article 359 Mf.

Sur le rapport des commissaires aux apports, prévu à l'arti­
cle 195 ainsi que sur celui du conseil d'administration ou du
directoire, selon le cas. et sur celui des commissaires aux
compt prévu à l'article 7 > 9-/- f. . l'assemblée générale de la
société absorbante ou nouvelle statue sur l'approbation de la
fusion et sur la renonciation au droit préférentiel de souscrip­
tion prévue à l'article >>9 I L , alinéa 2

La société absorbante ou nouvelle est substituée à la
société émettrice pour l'application des dispositions des arti­
cles 359- l. alinéa 3 et 5 . > 39 / A / et. le cas échéant , de
l'article 359-/ V.

Art. 339- t-P — Sont nulles , les décisions prises en viola­
tion des dispositions des articles 559-l-l. . 339 l-M, 359-KN et
3391-0 .

Art. Î59-I-Q . — les dépositions des articles 359- 1-L à
339- / -P son applicables ■; l'émission d'obligations converti­
bles en actions , attribuées aux sjluriés t. u titre de leur parti­
cipation aux fruits de / Vv /vx»»; s entreprises.

Art. 559-l-R . — lorsque la société émettrice d'obligations
convertibles est admise au rcg'cuat judiciaire, le délai prévu
pour la convc'si>m devine » ol*'i/ K:'i-xis < j actions est ouvert
dès l'ht*mol< ya'ion dt > jvf /wr.v , • >>-dutaircs et la ctmver-

\ sion peut être t /perje . u.i itrc de i f:.uc ce ,'taire. . dans les
[ conditions primes pur es pri>p<»t;u>ns .
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Obligations échangeables contre des actions .

Art 200. — Les sociétés dont les actions sont inscrites à
la cote officielle ou à la cote du second marché d'une bourse

de valeurs peuvent émettre des obligations échangeables contre
des actions dans les conditions déterminées par les articles
201 à 205 . Les dispositions de la section III du chapitre V
♦ont applicables à ces obligations .

Art. 201. — L'assemblée générale extraordinaire des action­
naires . sur le rapport du conseil d'administration ou du
directoire , selon le cas , et sur le rapport spécial des commis­
saires aux comptes . autorise l'émission d'obligations qui pour­
ront être échangées contre des actions déjà émises et détenues
par des tiers ou contre des actions créées lors d'une augmen­
tation simultanée du capital social . Dans ce dernier cas les
actions sont souscrites soit par une ou plusieurs banques , soit
par une ou plusieurs personnes ayant obtenu la caution de
banques.

Cette autorisation emporte renonciation des actionnaires à
leur droit préférentiel de souscription à l'augmentation du
capital .

A moins qu' ils n' v renoncent dans les conditions prévues
à l'article 186 . les actionnaires ont un droit préférentiel de
souscription aux obligations échangeables qui seront émises.
Ce droit est régi par le * articles 183 à 188

Art. 202. — l. assemblée générale extraordinaire doit approu­
ver , sur les mêmes rapports que ceux visés au premier alinéa
de l'article précédent , la convention conclue entre la société
et les personne - qui s'obligent à assurer l'échange des obli­
gations après avoir souscrit le nombre correspondant d'actions.
Le rapport spécial des commissaires aux comptes fait notam­
ment état de la rémunération prévue en faveur de ces person­
nes .

\ rt 20 ). — le prix dentition des obligations échangeables
ne peut être inférieur à la valeur nominale des actions que
les obligataires recevront en cas d'échange .

L'échange ne peut avoir lieu qu'au gré des obligataires .
H est effectué dans les conditions et selon les bases fixées

par le contrat d émission et par la convention visée à l'article
précédent . Il peut être demandé à tout moment et jusqu'à
l'expiration de trois mois qui suit la date è laquelle l'obli­
gation est remboursable

Art. 204 . — Les personnes qui se sont ol   lig à assurer
l'échange doivent , à compter de l'émission des obligations et
jusqu'à î'expiratio*" du délai d'option , exercer tous les droits
de souscription à titre irréductible et tous les droits d'attribu­
tion attachés aux actions souscrites . Les titres nouveaux ainsi
obtenus doivent être offerts , en cas d'échange , aux obligataires ,
à charge pour ceux-ci de rembourser le montant des sommes

Texte du projet oc loi
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c ) Obligations échangeables contre des actions.

Art. 3VM-S . - - Les sociétés dont les actions sont inscrites à
la cote officielle ou a la cote du second marché d'une bourse
de valeurs peuvent émettre des oblivatiims échangeables contre
des actions dans des coaiitions déterminées par les articles
J39- / -T à ÎW- / -Z h v tes dispositions de la section III du
chapitre V sont applicables à ces obligations.

Art. 339-1-T — L'assemblée générale extraordinaire des
actionnaires , sur le rapport du conseil d'administration ou du
directoire, selon le cas , et sur le rapport spécial des commis*
saires aux comptes , autorise l'é'nissh <n d'obligations qui pour•
ront être échangée « contre des actions déjà émises et détenues
par des tiers ou contre des actions créées lors d ' ne augmen­
tation simultanée du capita ' social Hans ce dernier cas les
actions sont souscrites soit par une ou plusieurs banques, soit
par une ou plusieurs personnes ayant obtenu la caution de
banques .

Cette autorisation emporte renonciation des actionnaires à
leur droit préférentiel de souscription à l'augmentation du
capital.

A moins qu'ls nv renoncent dans les conditions prévues
à l article IHb. les actionnaires ont un droit préférentiel de
souscription aux obligations échangeables qui seront émises. Ce
droit est régi par les articles 18 5 à 188 .

Art. 339I-U . — l'assemblée générale extraordinaire doit
approuver , sur les mêmes rurport s i /: e ceux visés au premier
alinéa de l'article précédent . la convention conclue •'titre h
société et les personnes qui s'obligent à assurer l'échange des
obligations après avoir souwrit le nombre correspt-rulant
d'actions. Le rapport spécial des commissaires aux comptes
fait notamment état de la rémunération prévue en faveur de
ces personnes

Art . 339-!.V. — Le prix d'émission des obligations échangea­
bles ne peut être inférieur à la valeur nominale des actions
que les obligataires recevront en cas d'échange.

L'échange ne peut avoir lieu qu'au gré des obligataires . Il
est effectué dans les conditions et selon les bases fixées par
le contrat d'émission et par la convention visée à l'article
précédent . Il peut être demandé à tout moment et jusqu'à
l'expiration du délai de trois mois qui yu:t la date à laquelle
l'obligation est remboursable.

Art. 339» «W. — Les personnes tjui sont obligées à assurer
l'échange doivent , à compter de l'émission des obligations du
délai d'option, exercer tous les droits de souscription à titre
irréductible et tous les droits d' utrih'-tion attachés aux actions
souscrites . Les titres nouveaux ai " • obtenus doivent être

offerts, en cas d'échange, aux obligataires, à charge pour
ceux-ci de rembourser le montant des sommes versées pour
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versées pour souscrire et libérer lesdits titres ou pour acheter
les droits supplémentaires nécessaires à l'effet de compléter le
nombre de droits attachés aux actions ancienne? ainsi que
l' intérêt de ces sommes si la convention visée à l'article 202 le
stipule . En cas de rompus , l'obligataire a droit au versement
en espèces de la valeur desdits rompus appréciée à la date de
l'échange .

Art. 205. — l.es actions nécessaires pour assurer l'échange
des obligations sont . jusqu'à réalisation de cette opération .
nominatives , inaliénable * et insaisissables . Leur transmission ne

peut être effectuée que sur justification de l'échange .

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

Les dispositions des deux alinéas qui précèdent sont appli­
cables aux actions nouvelles obtenues par application de
l'article 204 .

Art. 206 . — A dater du vote de l'assemblée prévu à l'arti­
cle 201 , alinéa premier . il est interdit à la société . jusqu'à ce
que toutes les obligations émises soient échangées ou rembour­
sables . d'amortir son capital ou de le réduire par voie de rem­
boursement et de modifier la répartition des bénéfices .
Toutefois , la société peut créer des actions à div ' ende
prioritaire sans droit de vote .

rn cas de distribution de réserves en titres , par la société .
au cours de la même période . les litres attribués du chef des
actions nécessaires à l'échange sont « oumis aux dispositions
de l'article 205 . alinéa premier et 2 .

Les titres doivent être remis aux obligataires , en cas
d'échange , a concurrence Jû nombre de litres correspondant
aux actions auxquelles il " ont droit . Les rompus éventuels font
l'objet d'un versement en espèce * . alculé d'après la valeur des
titres à la date de l'échange . Les dividendes et intérêts échus
entre la date de la distribution el la date de l'échange restent
acquis entre la date de la distribution et la date de l'échange
restent acquis aux personnes qui se sont obligées à assurer
l'échange .

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

Art. 207. — Entre l'émission des obligations échangeables
contre des actions et la date à laquelle toutes les » ligations
auront été échangées ou remboursées , l'absorption de a société
émettrice par une autre société OJ la fusion avec un » U

Teste du projet à M
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sou scrire et libérer lesdits titres ou pour acheter les droits
supplémentaires nécessaires a l'effet de compléter le nombre
des droits attachés aux actions anciennes, ainsi que l'intérêt de
ces sonmes si la convention visée à l'articie >> 9 / V le stipule .
En cas dc rompus . l'obligatai'c a droit au versemeut en espèces
de la videur desdits rompus appréciée à la date de l'échange.

Art. 339-1-X . — Les actions nécessaires pour assurer des
obligations sont , jusqu'à réalisation .* cette opération , nomina­
tives . inaliénables et insaisissables. Leur transmission ne peut
ctrc effectuée que sur justification dc l'échange.

In outre , elles garantissent , à titre de gage , à l'égard des
obligataires , l'exécution des engagements des personnes qui se
sont obligées à assurer 1 échange .

Les dispositions des deux alinéas qui précèdent sont appli­
cables aux actions nouvelles obtenues par application de l'arti­
cle > 59-MW .

Art. 339-I -Y . — A dater du vote de l'assemblée prévu à
l'article Î39- /T, alinéa premier, il est interdit à la société
lusqu'ù ce qre toutes les obligations émises soient échangéees
ou remboursables , d'amortir son capital ou de le réduire par
voie de remboursement et dc modifier la répartition des
bénéfices . Toutefois , la société peut créer des actions à
dividende prioritaire sans droit de vote

Fn cas de distribution de réserves en titres , par la société,
au cours de la même période , les titres attribués du chef des
actions néccssai-cs ,t l'échange sont soumis aux dispositions
de l'article 339- / -Y . alinéa premier et 2

Les titres doivent être remis aux obligataires, en cas
d'échange , à concurrence du nombre de titres correspondant
anv actions auxquelles ils ont droit . Les rompus éventuels font
l'objet d'un versement en espèces calcule d'après la valeur des
titres de l'échvige. i. es dividendes et i.ucrcts échus entre la
date de la * t:r:brnon et la date de l'échange restent acquis
aux noonnes qui s. ' sont obligées a assurer l'échange

tn cas de distribution de réserves en espèces , par la société,
au cours de u; pcriodt prévue à l'alin a premier ci-dessus , les
obligataires ont -'-oit . lors de l'échange de leurs titres , a une
some égale a celle qu' ils auraient perçue s'ils avaient été
actitinnaircs au iu<»ne>\i île /■/ distributnm .

An. — Lntre lémission des i>b!igations échangeables
contre des actions et la date <i laquelle toutes les obligations
auront été échanges ou remboursées . l'absorption de la société

S émettrtee par une autre sotiéié ou la fusion a\ec une ou
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Texte en vigueur

Loi n J 66-537 du 24 juillet 1966 .

plusieurs autres sociétés dans une société nouvelle est subor­
donnée à l'approbation préalable de l'assemblée générale
extraordinaire des obligataires intéressés .

Les obligations échangeables contre des actions peuvent , dans
ce cas , êlre échangées dans le délai prévu à l'article 203 .
alinéa 2 . contre des actioo de la société absorbante ou
nouvelle remues par les personnes qui se sont obligées à
assurer 1 échange. . es bases J'échange sont déterminées en
corrigeant le rapport d'echance fixé par le contrat d'émission .
par le rapport d'échange des actions de la société émettrice
contre des actions de la société absorbante ou nouvelle.

La société absorbante ou nouvelle est substituée à la
société émettrice pour l'appliation des dispositions de l'article
206 et de la convention visée à l'article 202.

Art. 208 — Sont nulles . le > décisions prises en violation des
dispositions des articles 201 , 202 . 203 , 206 et 207

CHAPITRE V

Valeurs mobilières émises
par les sociétés par actions.

Texte du projet de loi

« Section IV

» Autres valeurs mobilières

« Art — Lorsqu'une valeur mobilière émise par une
société par jetions donne droit par conversion , échange ,
remboursement , présentation d'un bon ou de toute autre
manière , à l'attribution à tout moment ou à date fixe de
titres qui à cet effet sont ou seront émis en représentation
d'une quotité du capital de la société émettrice , les action­
naires et les titulaires Je certificats J ' :n\estissement de cette
société ont proportionnellement au montant de leurs titres
un droit de préférence à la souscription de ces valeurs
mobilières .

« Ils peuvent renoncer à ce droit dan* les conditions
prévues aux articles 183 . 186 à 186-4 oh 283-1 , 283-4 et 283-5
selon le eus.

« Toute clause prévoyant ou permettant la conversion ou la
transformation de valeurs mobilières représentatives d'une
quotité du capital en autres valeurs mobilières représentatives
de créances est nulle .

« Art. 339-2 . — L'assemblée générale des actionnaires qui
décide ou autorise une émission de valeurs mobilières régies
par l'article 339 1 ci-dessus se prononce sur le rapport du
conseil d'administration ou du directoire et sur le rapport
spécial du commissaire aux comptes . Toutes les fois que
l'émission de valeurs mobilières est susceptible d'aboutir
à une augmentation de capital , il est statué en assemblée
générale extraordinaire ; la décision de cette assemblée
démettre ces valeurs mobilières emporte de plein droit
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Texte uànpti par FA—nwhMi nationale

Division et intitulé sans modification .

« Art. 33° — Lorsque des valeurs mobilières émises par
une société par actions donnent droit

mobilières .

Alinéa sans modification .

Alinéa sans modification .

« Art. 339-2. — Sans modification

Propotiiiona de la Commission

plusieurs au Ira sociétés dans utle société nouvelle est subor­
donnée à l'approbation préalable de l'assemblée générale extra­
ordinaire des <>bligataires intéressés

Les obligataires échangeables contre des actions peuvent ,
dans ce cas. être échangées dans le délai prévu à l'article
339- M ' alinéa 2 , contre des actions de la société absorbante ou
nouvelle reçues par les personnes , qui se sont obligées à
assurer l'échange. Les bases d'échange sont déterminées en
corrigeant le rapport d échange fixé par le contrat d'émission ,
par le rapport d'échange des actions de la société émettrice
contre des actions de la société absorbante ou nouvelle

La société absorbante ou nouvelle est substituée a la société
émettrice pour l'application des dispositions de l'article 339 l -Y
et de la convention visée à l'article 339-J U

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

• Section IV .

• Autres valeurs mobilières
donnant droit à Iattribution de titres
représentant une quotité du capital

- Art 339- 1 Une société par actions peut émettre des
valeurs mobilières donnant droit par convention

société émettrice .

Les actionnaires de cette société ont proportionnellement au
montant de leurs actions un droit de préférence à la souscrip­
tion de tes valeurs mobilières .

Le droit préférentiel de souscription mentionné au deuxième
alinéa est régi par les articles 183 et 18o à 186-4 .

Alinéa sans modificatiu

irr 3WJ l.'aswcmblée générale extraordinaire , sur le
rapport du conseil d'adnunistrattvn ou du directoire, selon le
ca *. et sur le rapport spécial des commissaire v aux comptes
autorise l'émission des valeurs mobilières mentionnées à
l'article 3)9-/

L'autorisation d'émission par l'assemblée générale extra­
ordinaire emporte de plein droit , au profit des porteurs de ces
valeurs mobilières , renonciation des actionnaires à leur droit
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Texte en vigueur

loi n * 55 ? du 24 juillet I4C>fc

Texte du projet de loi

renonciation au droit préférentiel de souscription des action­
naires et des titulaires de certificats d' investissement aux
titres auxquels elles donnent droit .

« trf >W > les sociétés pat allions peuvent émettre des
valeurs mobilières donnant droit dans les conditions prévues
à l'article 339-1 à recevoir des titres qui à cet effet sont ou
seront émis par une autre société détenant directement ou
ind:reu..::iem plus de la moitié de leur cap ' al. L'émission ou
la remise de ces unes doit être autorisée par l'assemblée
générale extraordinaire des actionnaires de cette dernière
société . La décision de cette a«wemblée emporte de plein droit
renonciation au droit préférentiel de souscription des action­
naires et </ IÀ titulaire ^ de certificats d' investissement sur ces
titres.

« Art. 5)9 4 . — I es valeurs mobilières régies par les dispo­
sitions de l'article 339-1 et souscrites par les titulaires de
certificats d' investissement de l'émetteur au litre de l'exercice
de leur droit préférentiel de souscription , ne peuvent donner
lieu par conversion , échange , remboursement , présentation
d'un bon ou de toute autre matière qu'à l'attribution de
certificats d'investissement .

« Art. >>9 5 — Des valeurs mobilières qui confèrent
leurs titulaires le droit de souscrire ou d'acquérir des titres
représentant une quotité du capital de la société émettrice
ou cédante peu\ent être émises , après décision de leur assem­
blée générale extraordinaire , par les sociétés par actions indé­
pendamment de toute autre émission .

« L'émission desdites valeurs mobilières ne peut avoir lieu
que si d'une part l'émission des titres auxquels elles donnent
droit a été décidée ou autorisée par l'assemblée générale
extraordinaire des actionnaires et que si d'autre part les
actionnaires et les tit'iLdres de eertificMs d'investissement ont
renoncé à leur droit préférentiel de souscription à ces titres .

I n ca > Je renonciation des actionnaires et des titulaires
île certifiait d'investissement à leur droit préférentiel de
souscription aux valeurs mobilières visées au présent article ,
celles-ci doi\ent Ctre émises dans un délai d'un an à compter
de la décision de la dernière des assemblées générales et les
titres auxquels elles donnent droit doivent être émis dans
un délai de cinq ans à compter de l'émission desdites valeurs
mobilières .

Les dispositions des articles 434 . 5". et 435 ne sont pas
applicables aux valeurs mobilières visées au présent article .
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Texte adopté par l'Assemblce nationale

« Art. ) i1 ). — Sans modification .

« Art. ) W J. —

... ou de toute autre maniere qu'à iaiinhuiion .
.. d' investissement .

« Art 3395 . — Alinéa sans modification .

« Lcmission ...

de * actionnaires et > i. d'autre parl. ...

... titres .

Alinéa sans modification .

Alinéa sans modification .

Propositions de la CommiMton

préférentiel de souscription aux titres auxquels elles donnent
droit

Art. W. -- Cm» par actions peut émettre des
vahur * mobilières prévues a l'article 339-/ et donnant droit
à l'attribution de titres émis ou à émettre en représentation
d'une quotité du capital de la société qui possède, directe­
ment ou indirectement . plus de la moitié de sort capital.

Ihms ce ces . l'émission de ces titres doit être autorisée par
l'assemblée générale extraordinaire des actionnaires de cette
derni>re *ociéte I a décis /n de cette assemblée emporte de
plein droit renonciation de *es actionnaires à leur droit préfé­
rentiel de souscription a ces titre*.

Art. ÎVJ-4 . — lorsqu'une société par actions a précé­
demment émis des certificats d'investissement , les porteurs de
ces certificats ont proportionnellement au nombre de certificats
qu'ils possèdent un droit de préférence à la souscription des
valeur * mobilières mentionnées aux articles 339-/. 33w i et
> 39-5 . premier et deuxième alinéas , lorsqu'elles donnent lieu à
l'attribution de certificats d'investissement .

Sauf renonciation de leur part au profit de l'ensemble des
porteurs ou de certains d'entre eux. les certificats de droit de
vote correspondant à ces derniers certificats sont attribués, en
proportion de leurs droits , aux porteurs des certificats de
droit de vote existant à la date de l'attribution.

le droit de préférence mentionné au premier alinéa est
régi par les articles 283-I . 281-4 et 28 3ô

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

L'émission de ces bons ne peut avoir lieu que si , d'une
pan. l'émission de litres auxquels ils donnent droit a été
décidée ou autorisée par l'assemblée générale extraordinaire
d ^- actionnaires et si . d'autre part. les actionnaires ont renoncé
à leur droit préférentiel de souscription à ces titres .

Fn cas de renonciation des actionnaires à leur droit préfé-
rejMiel de souscription aux bons mentionné* au présent article .
ceux+i doi\ent être émis dans un délai de deux ans à compter
de la décision de l'assemblée générale mentionnée à l'alinéa
précédent et les titres auxquels ils donnent droit doivent être
émis .' ; ns un délai de cinq ans à compter de l'émission
desdi bons.

1 es dispositions des articles 271 deuxième alinéa. 434 , 5"
et 435 ne sont pas applicables aux bons mentionnés au
présent article .

les dispositions des articles 450, 4 et V. et 451 relatives
à la protection des droits des titulaires de bons de sous­
cription sont applicables aux valeurs mobilières ou aux bons
mentionnés aux articles 33°-/, 339-3 et au présent article.
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Te** en vigueur

Loi n* 66-537 du 24 juillet 1966 .

Art 78. — Les souscriptions et les versements sont constatés
par un certificat du dépositaire établi , au moment du dépôt
des fonds , sur présentation ds bulletins de souscription .

TmH ém projet de loi

j « Art TT9-6 — Les délais prévus aux articles 181 , alinéa
{ premier , cl 186-1 à 186-3 ne sont paa applicables aux

émissions de titres à attribuer dans les cas visés aux articles
3VM . JVM et 339-5 , premier et deuxième alinéas . Ces

| omissions sont définitivement réalisées par la demande d'attri­
bution et. le cas échéant , par le versement du prix. Les
augmentations de capital qui en résu'tent ne donnent pas
lieu aux formalités prévues aux articles 189 , 191 , deuxième
alinéa , et 192 . Dans le mois suivant la clôture de l'exercice .
le conseil d'administration ou le directoire constate le nombre
de titres attribués au cours de l'exercice écoulé et apporte
les modifications nécessaires aux dispositions statutaires .

v Art 519-7. — Lors de l'émission de valeur» mobilières
représentatives de créances sur la société émettrtee ou donnant
droit de souscrire ou d'acquérir une valeur mobilière repré­
sentative de créances , il peut être stipulé que ces valeurs
mobilières ne seront remboursées qu'après désintéressement des
autres créanciers , à l'exclusion des titulaires de prêts parti­
cipants et de titres participatifs.

• Pour toute valeur mobilière représentative d'une créance
! sur la société émettrice . les dispositions des articles 285 è

319 sont applicables . »
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Tette adopté par rAeeemhlée nationale

« Art >> 9-6 — Sans modification

« Art. 359-7 . — Sans modification .

Proposition* de ta Commission

- \ rt 339-6 — Les délais

suivant la clôture dc chaque
exercice . It wonacil J administration ou le directoire , selon le
cas. constate le nombre et le montant nominal de titres attri­
bués au cours de l'exercice écoulé et apporte les modifications
nécessaires aux clauses statutaires relatives au montant du

capital social et au nombre des titres qui représentent une
quotité de ce capital .

• \ rt "5)9-7 . — Minéu supprimé

- Pour toute émi*sio»r de valeurs mobilières représentatives
d ' une créance..

applic««bte > »

II — Les articles 194-1 à 205 et les divisions avant les

articles 1W4-1 . / 95 et 200 de la loi tt " 66-537 du 24 juillet / 966
précitée sont abrogés

III — l.es références aux articles /94-1 à 208 de ladite loi
sont remplacées respectivement par les références aux articles
3)9-I \ à 33 4 I-Z bis

Article additionnel après l'article premier :

| I - L'article 78 de la loi n 66-537 du 24 juillet / 966 sur
les sociétés commerciales est remplacé par les dispositions
suivantes

« Art. 78. — Les souscriptions et les versements sont consta­
tés par une déclaration des fondateurs dans un acte notarié.
Sur prt tentation des bulletins de souscription et. le cas échéant .
d'un . criificat du dépositaire constatant le versement des fonds,
le notaire affirme, dans l'acte qu'il dresse, que le montant des
versements déclarés par les fondateurs est conforme à celui
des tommes déposée dans son étude ou figurant au certificat

■ parité -

II — Le premier alinéa de l'article 79 de la loi précitée
est remplacé per les dispositions suivantes
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Texte en vigueur

Loi n" 66-537 du 24 juillet ! %6

\ rt. 79 « \ prc ! la délivrance du certificat du déposi­
taire . les fondateur:» convoquent les souscripteurs en assemblée
générale constitutive dans le * lorme* et délais prévus par
décret . -

Cette assemblée constate que le capital e>t entièrement
*o;i*cru et que le *» actions » ont libérées du montant exigible .
I l' e *o prononce sur l'adoption des suitut > qui ne peuvent
être modifia qu a l'unanimité de tous- les souscripteurs, nomme
les premier administrateurs ou membre* du conseil de surveil­
lance . désigne un ou plusieurs commissaires aux comptes . Le
procès-verbal de la séance de l'assemblée constate . s' il y a lieu ,
l'acceptation de leurs fonctions par les administrateurs ou
membre* du conseil de surveillance et par les commissaires
aux comptes.

Art. — Les versements >ont constatés par un certificats
du dépositaire établi . au moment du dépôt des fonds sur
présentation d.' la liste des actionnaires mentionnant les som­
mes versées par chacun d'eux .

Art 87 — Les statut * sont signés par les actionnaires , soit
en personne , soit par mandataire justifiant d'un pouvoir
spécial , après l'établissement du certificat du dépositaire et
après mise à disposition des actionnaires , dans les conditions
et délais déterminés par décret . du rapport prévu à l'article
précédent .

Art. ■*)). — Seront punis d'un emprisonnement d'un an à
cinq ans et d'une amende de 2 000 I .i 6(1 1 XX l : ou de l'une
de ces deux peines seulement :

l « Ceux qui . sciemment , pour l'établissement du certific:t
du dépositaire constatant les souscriptions et les versements .
au - ont affirmé sincères et véritables des souscriptions qu' ils
savaient fictives ou auront déclaré que les fonds qui n'ont pas
été mis définitivement à la disposition de la société ont été
effectivement versés , ou auront remis au dépositaire une liste
des actionnaires mentionnant des souscriptions fictives ou le
versement de fonds qui n'ont pas été mis définitivement à la
disposition de la société * ;

Texte du projet de loi
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Sénat 60-11 . — 5

Texte adopté par l'Assemblée nationale Propositions de la Commission

«• Art. 79 . — A près la déclaration de souscriptions et de
vcrscmcm >. les fondateurs coin oquent les souscripteurs en
as>emblée générale constitutive dans les formes et délais
prévus par décret . »

III . — l.'artiele Je la loi précitée est remplacé par les
dispositions suivantes :

" Art. Kr — les versements sont constatés par une décla­
ration d'un ou plusieurs actionnaires, dans un acte notarié.
Sur présentation de la liste des actionnaires, mentionnant les
sommes versées par chacun d'eux . le notaire procède comme
il est dit à l'article 7S . »

IV . — L'article S 7 de la loi précitée est remplacé par les
dispositions suivantes :

Art. 87 . — les statuts sont signés par les actionnaires, soit
en perstume . soit par mandataire justifiant d'un pouvoir spécial,
après la déclaration notariée de versements et après la mise
à la disposition des actionnaires dans les conditions et délais
déterminés par décret , du rapport prévu à l'article précédent.

V. — Le I de l'article 4 >> de la loi précitée est remplacé
par les dispositions suivantes :

1 « Ceux qui. sciemment , dans la déclaration notariée
constatant les souscriptions et les versements, auront affirmé
sincères et véritables des souscriptions qu'ils savaient fictives
ou auront déclaré que des fonds qui n'ont pas été mis
définitivement à la disposition de la société ont été effec­
tivement versés, ou auront remis au notaire une liste des
uctionnaires mentionnant des souscriptions fictives ou le
versaient de fonds qui n'ont pas été mis définitivement à la
disposition de la société. »
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Texte en vigueur

Loi n° 66-537 du 24 juillet 1966 .

Art. / NT . — l.es actions , a l'exclusion de tous autres titres ,
comportent un droit préférentiel de souscription aux augmen­
tations de capital .

Les actionnaires ont , proportionnellement au montant de
leurs actions , un droit de préférence à la souscription des
actions de .ciméraire émises pour réaliser une augmentation
de capital . Toute clause contraire est réputée non écrite .

Pendant la durée de la souscription , ce droit est négociable
lorsqu'il est détaché d'actions elles-mêmes négociables ; dans
le cas contraire , il est cessible dans les ipemes conditions
que l'action elle-même.

Les actionnaires peuvent renoncer à titre individuel à
leur droit préférentiel .

Art. i84. — Dans la mesure où elles représentent moins
de 3 o de l'augmentation de capital , les actions non sous­
crites à titre irréductible sont réparties par le conseil
d'administration ou le directoire , selon le cas , dans les
conditions prévues à l'article 185 . Dans le cas contraire , la
souscription est ou\erte au public .

Si l'assemblée générale l'a décidé expressément , les actions
non souscrites à titre irréductible sont attribuées aux action­
naires qui auront souscrit à titre réductible un nombre
d'actions supérieur à celui qu' ils pouvaient souscrire à titre
préférentiel proportionnellement aux droits de souscription
dont ils disposent et , en tout état de cause, dans la limite
de leurs demandes .

Art. 185. — Si les souscriptions , à quelque titre que ce
soit , n'ont pas absorbé la totalité de l'augmentation de capital ,
le solde est réparti par le conseil d'administration ou le
directoire , selon le cas , si l'assemblée générale extre ordinaire
n'en a pas décidé autrement . Compte tenu de cette répartition ,
le conseil d'administration ou le directoire , selon le cas ,
peut , de plus , décider de limiter l'augmentation de capital
au montant des souscriptions sous la double condition que
celui-ci atteigne les trois quarts au moins de l'augmentation
décidée et que cette faculté ait été prêt ue expressément lors
de l'émission . A défaut , l'augmentation de capital n'est pas
réalisée .

Texte du projet de loi

Art. 2 .

Les articles 183 , 184 , 18 1) et 186 de la loi du 24 juillet 1966
susmentionnée sont modifiés comme suit :

« Art. Ml. — Au premier alinéa , les mots « à l'exclusion
de tous autres titres » sont supprimés .

« Art. M4 . — l.e premier alinéa est abrogé .

* Art. 1#5 . — Si les souscriptions à titre irréductible et
!e cas échéant à titre réductible n ont pas absorbé la totalité
de l'augmentation de capital :

« 1° le n.ontant de l'augmentation de capital peut être
limité au montant des souscriptions sous la double condition
que celui-ci atteigne les trois quarts au moins de l'augmen*
talion décidée et que cette faculté ait été prévue expressément
par l'assemblée lor s de l'émission ;

« 2 " les actions non souscrites peuvent être librement
réparties totalement ou partiellement , à moins que l'assra*
blée en ait décidé autrement :
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Texte adopté par l'Awmblée nationale

Art. 2 .

I. — lts arlu'le -- 18V 1M , IKî et I î<t de la lui n' Mv'i'W
du 24 juillet l%t> précitée sont ainsi modifiés :

1 " Au premier alinca de l'article 18Î . le > IIIOJ > : «à l'ex­
clusion de tous autres tnt e ^ » sont supprime : ;

2° Le premier aline .» Je I article IM est abrogé ;

y Les articles et 15C sont ainsi rédigés :

« Art. 18 5 . — Sans modification

Propositions de la Commission

Art. 2 .

I — Alinéa sans modification .

I Sans modification ;

2 Sans modification ;

V Alinéa sans modification .

• Arf. / iV5 . — Alinéa sans modification .

« r sans modification ;

« 2" sans modification ;



— >0

Texte en vigueur

Loi n° 66-537 du 24 juillet Wbb

Art. 1F6 . — L'assemblée générale qui décide l'augmentation
de capital peut , en faveur d'une ou plusieurs personne ",
supprimer le droit préférentiel de souscription . I es béné­
ficiaires de cette disposition ne peuvent . a peine de nullité
de îa délibération , pieikhc part au vote l e quorum el la
majorité requi > pour cette ik\i-K»n sont calculé " api c *»
dédiKiion des actions pu ,  édé e par cc » personnes . I. a procé­
dure prévue à l'article lW > n'a pas à ctrc suivie .

En cas d'appel publie à l'épargne , l'assemblée générale
peut également supprimer le droit préférentiel de souscription
sans indication du nom des bénéficiaires . Cette impression
peut s'étendre à la moitié de l'augmentation dc capital
lorsque l'autorisation est donnée pour trois ans. ! Ile peut
porter sur la totalité lorsque I augmentation doit être réalisée
dans le délai d'un an.

Dans les deux cas. l'assemblée statue , à peine de nullité ,
sur le rapport du conseil d'administration ou du directoire ,
selon le cas , et sur celui des commissaires aux comptes .
Les indications que doivent contenir ces rapports sont déter­
minées par décret .

Texte du projet de loi

> les actions non souscrites peuvent cire offertes au
- t. -. l' k'ni o ! par;iJcincnt . a moins qic l'assemblée

.n . lit décidé .uittemenl

' e lonsfil d'admiiii-ttation ou le directoire peut utiliser
dans | ordre qu' il détermine les lacultcs prévues ci-dessus
ou ^ naines de me elle , seulement . L'augmentation de capi­
tal n'est pas réalisée lor>qu'aprcs l'exercice de ces facultés
le montant des souscriptions remues n'atteint pas la totalité
ue l augmentation de capital ou les trois quarts de cette
augmentation da'is !e cas pic\u au 1 ci-dessus . Toutefois ,
le conseil d'administration ou le directoire peut d'office
limiter I augmentation de capital au montant atteint lorsque
les actions non souscrites représentent moins de 3 % de
1 augmentation de capital . Toute délibération contraire est
réputée non écrite .

<« Ur IStv — I 'assemblée qui décide ou autorise une
au;",\rui;..n le capital peut supp.imer le droit préférentiel
« ie > o.i-„upt,v m j*v ut '.\ valiié de l'augmentation de capital
o.i pour u.îe i n p!i:-icur > tranches de cette augmentation.
I Me * iaUk\ a pjne de nullité . sur le rapport du conseil
•1 ii'bni'a ir.iiu'i ou du directoire et sur celui des commissaires
a ;- comptes

« \ ri . L'émission par n ppel public à l'épargne sans
droit préférentiel de souscription d'actions nouvelles conférant à
kufs tituLiius les mêmes droits que les actions anciennes est

soumis », aux condition * suivantes :

" I ! émission est réalisée dans un délai de cinq ans à
compter de l'as>embiée qui l'a autorisée ;

« 2 pour le* sociétés dont les actions sont inscrites A la
vote officielle ou à la cote du second marché d'une bourse
de valeurs , le prix d émission est au moins égal à la moyenne
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Texte adopté par l'Assemblée nationale

« Art. tH(\ — Sans modification .

II . — Il est inscré . après l'article 18b de la même loi . les
articles 186-1 à 186 4 ainsi redises :

• Art. 1 *\) /. — Al :\ sans modification .

« 1 " Alinéa sans modification .

« r...

Propositions de la Commission

« "S Dans les sociétés dont les actions sont inscrites à la
cote olfuiclle nt à la cote du second marché d'une bourse de
valeurs . les actions ...

... ou partiellement , lorsque l'assemblée a
1 expressément admis cette possibilité.

- l e conseil ...

... au r ci-dessus.
Toutefois . ..

... d'office
et dans tous les i us . limiter...

... non écrite .

. Art. 186. — Sans modification .

ll. — Alinéa suv» modification .

« Art. 186 l. - Alinéa san * modification .

« I " l émission ... délai de trois ans..
... autorisée ;

« 2a sans modification :
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Texte en vigueur Texte du projet de loi

des cours coiMatés pour ce * action * pendant vingt jours
consécutifs thoisis parmi les quarante qui précèdent le jour
du début de l'émission . après correction de cette moyenne
pour tenir compte de la différence de lu date de jouissance ;

« V pour le * « ivi'tés autres que toiles visée au Y , le
prix d'émission c-t ;u moins cy d à l. » part de capitaux
propics p r action . ijs qu' ils résultent du dernier bilan
approuvé la date de I "émission . sauf à tenir compte de la
différence le date de jouissance

« Art ! 'émission sans droit préférentiel de sous-
ctiption d'actions nouvelle " qui ne confèrent pas à leurs
titul. tires les mêmes droits que les actions anciennes est
soumise aux conditions suivantes :

« I " l'émission do : t être réalisée dans un délai de deux ans :

« 2 le prix d'émission ou le * conditions de fixation de ce
prix sont déterminé * par l'assemblée générale extraordinaire
sur proposition du conseil d'administration ou du directoire
et sur 'c rapp < « nec al du commissure aux comptes .

« 1 orsque l'émission n'est pas réalisée à la da ' de l'assem­
blée réncrale annuel'e suivant ' décision . une assemblée
générale extraordinaire se prononce , sur proposition du
conseil d'administration ou du directoire et sur le rapport
spécial du commissaire aux comptes . sur le maintien ou
rangement du prix d'émission ou des conditions de sa
dévrminntion ; ii défaut . la décision de la première assemblée
devient caduque .

« Art 1F61 — L'assemblée ténéra ! qui décide l'augmen­
tation de capital peut en faveur d'une ou plusieurs personnes ,
supprimer le droit préférentiel de souscription . Les bénéfi­
ciaires de cette disposition ne peuvent h peine de nullité
de la délibération . prendre part au vote Le quorum et la
maiorité requis * ont calculés après 'j*duc:ion des actions qu'ils
possèdent . La procédure prévue h l'article 193 n'a pas A être
suivie

« le prix d'énvsvion e«f fixé par IV—emblée générale sur
proposition du conseil d'admvnHration ou du directoire et
sur rapport spécial du commissaire aux comptes .

» l. émission doit être réalisée dans un délai maximum de
deux an * » or«<r.''c11e n'a p is été ré.t'i , éc à la date de
l' ass->rpMée e 'r '«-y ,; nnr.it*Hc suivant la décision , les dispo­
sition ' du denier plinéa de IVticI »* Ï86-? s'appliquent .

" Art. 1S6-4 — lc< m?ntir'i « qui doivent obligatoirement
figurer dans les rapport * prévus aux articles 186 , 186-1 à
I8M sont fixées par décret . »
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Texte adopté par l'Assemblée nationale

de la différence de date de jouissance ;

■ 3* sans modification .

« Art. ISb2. — Sans modification .

« Art. 186-I — Sans modification .

« Art. 180-4. — Sans modification .

Propositions de la Commission

... est au moins égal . au choix de la société et
sauf u tenir compte Je /,/ différence de date de jouissance,

>i à la part de capitaux propres par action , tels qu'ils résul­
tent du dernier bilan approme à la date de l'émission . soit à
un prix fi\é à dire d'expert destine en fustice à la demande
du conseil d'administration on du directoire, selon le cas.

« Art. 18b 2. — L'émission par appel public à l'épargne suis
droit ...

... suivantes :

« V .. deux ans à
compter de l'assemblée générale qui l'a autorisée ;

« r. ..
... extraordinaire

sur rapport du conseil ...
.. comptes .

• 2" lorsque ..

... prononce , sur rapport du
conseil ...

... caduque.

« Art 186- J. — Alinéa sans modification .

« Le prix d émission ou les conditions de fixation de ce
prix sont déterminés par l'aicmMée générale extraordinaire
sur rapport du conseil ...

... comptes .

« L'émission doit être réalisée dans un délai de deux ani
u conpter de l'assemblée générale qui l'a autorisée. Lors*
qu'elle ...

... s'appliquent .

i « Art. 186-4 . — Sr - modification .
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Texte en vigueur

loi n 66o > 7 du 24 juillet rlbh

Art. JSS. — le délai accordé aux actionnaires pour l'exer­
cice du droit de souscription ne peut Cire inférieur à trente
jours à dater de l'ouverture de la souscription

Ce délai se trouve clos par anticipation dès que tous les
droits de souscription à titre irréductible ont été exercés ou
que l'augmentation île capital a été inlég?ralcment souscrite
après renonciation individuelle à leurs droits de souscription
des actionnaires qui n'ont pas souscrit .

Art. 19Î-I . — Pans les sociétés faisant , pour le placement
de leurs actions . publiquement appel à l'épatgne . l'augmen­
tation de capital est répuiéc réalisée loisqu'un ou plusieurs
établissements de crédit allées à cet clfet dans de 4 conditions
prévues par décret ont garanti de maniète irrévocable sa
bonne lin . I.e \ cr*cmcnt de la fiaKtii-n libérée de la valeur
nominale et de la totalité de la prime d'émission doit inter­
venir au plus tard le quai.tntc-vhquieme jour qui suit la
clôture du délai de souscription

Art. 450. — Sous réserve des dispositions de l'article 186 .
seront punis d'une amende d" 2.000 l : à 120.000 F. le prési­
dent . les administrateurs ou les directeurs généraux d'une
société anonvpie qui . lors d'une augmentation de capital :

1° n'auront pas fait bénéficier les actionnaires . proportion­
nellement au Montant de leurs actions . d'un droit de préfé­
rence à la sous ription de > actions de numéraire ;

2" n'auront pas rc-ervé aux actionnaires un délai de trente
jours au moins à dater de l'ouverture de la souscription ,
pour l'exercice de leur droit de souscription

3° n'auront pas attribué les actions rendues disponibles.
faute d'un nombre suffisant de souscriptions à titre préfé­
rentiel , aux actionnaires avant souscrit à titre réductible un
nombre d'actions supérieur à celui qu' ils pouvaient souscrire
à titre préférentiel , proportionnellement aux droits dont ils
disposent ;

Texte du projet de loi

TITRE II

MESURES DE PROCÉDURE

Art. V

l e délai fixé au premier alinéa de l'article 186 de la loi
du 24 juillet l%b est ramené de trente à quinze tours .

Art. 4 .

A l'article Hl-1 de la loi susmentionnée, les mots : « le
quarante-cinquième jour » sont remplacés par les mots : « le
tientième jour ».

Art. 5 .

Au premier alinéa de l'article 450 de la loi susmentionnée,
les mots : « sous réserve des dispositions de l'article 186 »
sont remplacés par les mots : « sous réserve des dispositions
des articles 184 à 1K6-Î -

le délai fixé au 2" du même article est ramené de trente
à quinze iours .
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Sénat 60-11 . — 6

Texte adopté par CAucmbin nationale

i TRE II

MESURES DE PROCÉDURE

Art. Y

Dans le premier alinéa de l' .trticle 188 de la loi n" 66-5Î7
du 24 juillet ! %6 précitée , les mots : « trente jours » sont
remplacés par les mots « quinze jours »

Art. 4 .

A l'article 191l de la loi n 66-537 du 24 juillet 1966
précitée . les mots...

... jour ».

Art. 5 .

Au premier.. de la loi n' 66-537 du
24 juillet 1966 précitée , les mots

& 186-3 ».

Dans le T du même article 450 , les mots « trente jours •
sont remplacés par les mots « quinze jours »

Propositions de la Commission

Tu KI n

MESURES DE PROCÉDURE

Art i

Supprimé

Art 4

Supprimé.
Article additionnel après l'article 4.

la première phrase de l'article 191-/ Je la loi n ° 66 557
du 24 juillet 19(>6 précitée est remplace par les dispositions
suivantes .

« Dans les soc iétés faisant , pour le placement de leurs
actions , publiquement appel à l'éparnite. l'augmentation de
capital est réputée réalisée lorsqu'un ou plusieurs établissements
agréés à cet effet dans des . auditions prévues par décret,
qu'ils soient des établisse . ients de crédits ou des établissements
mentionnés à l'article 99 de la Un n 84 4b du 24 janvier 1984
relative à l'activité et au contrôle des établissements de crédit ,
ont garanti de manière irrévocable sa bonne fin. »

Art. 5 .

Alinéa sans modification .

Alinéa supprimé
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Texte en vigueur

Loi n t6 V>7 du 24 juillet 1966
sur les sosies commerciales

4 ' en cas d'émission antérieure d'obligations avec bons de
souscription ou d'obligations convertibles en actions , n'auront
pas réservé les droits des titulaires de bons de souscription
qui cxcrceraient leur droit de souscription ou les droits des
obligataires qui opteraient pour la conversion ;

5 en cas d'émission antérieure d'obligations avec bons
de souscription ou d'obligations convertibles en actions ,
auront , tant qu' il existe des bons de souscription en cours
de validité ou des obligations convertibles , amorti le capital
ou réduit le capital par voie de remboursement , ou modifié
la répartition des bénéfices ou distribué des réserves , sans
avoh pris les mesures nécessaires pour préserver les droits
des titulaire ou porteurs de bons de souscription ou . selon
le cas. des obligataires qui opteraient pour la conversion ;

b" en cas d'émission antérieure d'obligations échangeables
contre des actions , auront , avant que toutes ces obligations
aient été échangées ou appelées au remboursement , amorti le
capital , ou réduit le capital par voie de remboursement ,
ou modifié la répartition des bénéfices .

Art. 446 . — Seront punis d'une amende de 2.000 F à
60 000 F. le président , les administrateurs, les directeurs géné­
raux ou les gérants de sociétés par actions dont les actions
sont inscrites à la cote officielle d'une bourse de valeurs et
dont le bilan est au plus égal à dix millions de francs qui,
volontairement , n'auront pas adressé, dans un délai de quinze
jours , et conformément aux articles 3944", 295 et 297 du
décret n ° 67-2T6 du 23 mars 1967 sur les sociétés commer
ciales. u tout actionnaire qui en aura fait la demande, les
comptes annuels et l'inventaire des valeurs mobilières déte­
nues en portefeuille.

Art. 217-2. — Par dérogation aux dispositions de l'article 217 ,
premier alinéa , les sociétés dom les actions sont admises à
la cote officielle d'une bourse des valeurs ou inscrites à la
cote du second marché peuvent acheter en bourse leurs pro­
pres actions , en vue de régulariser leur marché , dans les
conditions suivantes :

t a L'assemblée générale ordinaire des actionnaires doit
avoir expressément autorisé la société à opérer en bourse sur
ses propres actions : elle fixe les modalités de l'opération
et notamment les prix maximum d'achat et minimum de

Texte du projet de loi

Art. 6 .

L'article 446 de la loi du 24 juillet 1966 est abrogé .

Art. 7 .

I. — L'article 217 2 de la loi susmentionnée est remplacé
par les dispositions suivantes :

« Art. 217 2 . - Par dérogation aux dispositions du premier
alinéa de l'article 217 . le c xiétés dont rs actions sont
admises à la cote officielle d'une bourse de valeurs ou à la
cote du second marché peuvent a:hetcr en bourse leurs pro­
pres actions , en vue de régulariser leur marché .

« A cette fin. l'assemblée générale ordinaire doit avoir
expressément autorisé la société à opérer en bourse sur
ses propres actions ; elle fixe les modalités de l'opération et
notamment les prix maximum d'achat et minimum de vente ,
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Texte Adopté par l'Assemblée nationale

Art. 6 .

L'article 446 de la loi n " 66-5Î7 du 24 juillet 1%6 précitée
est abrogé .

Art. 7 .

I. — L'article 217-2 de la loi n" 66-537 du 24 juillet 1966
précitée est ainsi rédigé

« Art. 2\7 i . — Sun * modification .

Propositions de la CommisMon

Art. 6

Conforme .

Art. 7 .

I. — Sans modification .
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Texte en vigueur

loi il ï>7 Jû juillet 1qb0

v c 1 i L nombre ni.iMninni d' ..ktu -:> à acquérir et le délai
dan * lequel I '. KitII1~H on do:t être e!le*tuée Cette autorisation
ne peut ctre donnée pour une durée supé'icure à dix-huit
mois .

2" La société ne peut acheter ses actions qu'à un cours
au plus égal à la moyenne des premiers cours cotés pendant les
trente séances de bourse précédentes sur le marché à terme ,
si l'action est admise aux négociations à terme , et sur le
marché au comptant dans le cas contraire . Ce cours est
éventuellement ajusté pour tenir compte des coupons ou des
droits detachés pendant ces trente séances ou depuis la
trentième .

La société ne peut vendre en bourse tout ou partie des
actions acquises en application du présent article qu'à un
cours au moins égal à la moyenne des premiers cours pendant
les trente séances de bourse précédentes sur le marché à
terme , si l'action est admise aux négociations à terme , et sur
le marché au comptant dans le cas contraire . Ce cours est
evcntuellenw nt ajusté pour tenir compte des coupons ou des
droits dctuwhcs pendant ces trente séances ou depuis la
trentième .

I es sociétés qui font participer les salariés aux fruits de
l'expansion de l'entreprise par l'attribution de leurs propres
actions ainsi que celles qui entendent consentir des options
d'achat d'actions à des salariés peuvent utiliser à cette fin
tout ou partie des actions acquises dans les conditions prévues
ci-dessus .

Art. 2S9. — S' il est fait publiquement appel à l'épargne ,
les conditions de l'émission sont portées à la connaissance des
souscripteurs par une notice dont les mentions et les formalités
de publicité sont déterminées par décret .

Tnt» lu projet de loi

lie nombre maximum d'actions à acquérir et le délai dans
! lequel l'acquisition doit être effectuée . Celte autorisation ne

peut être donnée pour une durée supérieure à dix-huit mois .

« Les sociétés qui font participer les salariés aux fruits de
l'expansion de l'entreprise par l'attribution de leurs propres
actions ainsi que celles qui entendent consentir des options
d'achat d'actions à des salariés peuvent utiliser à cette fin tout
ou pa.tie des actions acquises dans les condition: prévues ci-
dessus . •

II . — Il est ajouté à la loi du 24 juillet 1966 susmem'onnée
un article 21710 ainsi rédigé :

« Art. 217-10. — Les articles 217 à 217-9 sont applicables
aux certificats d'investissement . »

Art. 8 .

L'article 289 de la loi du 24 juillet 1966 susmentionnée est
modifié comme suit

• Art. 289 — S'il est fait publiquement appel à l'épargne,
la société accomplit . avant l'ouverture de la souscription , des
formalités de publicité sur les conditions d'émission selon des
modalités fixées per décret . •



— 39 —

Texic adopté par rAsMmblét nationale

U. — Il est insère dans la même loi un article 217-10 ainsi

rédigé :

« Art. 217-I0. — Sans modification .

Art. 8

L'article 289 de la loi n" 66-5>7 du 24 juillet Wfc6 précitée
est ainsi rédigé

m Art. 289. — Sans modification

PropoMiom de la Commission

ll. — Alinéa sans modification .

« Art. 21710. — Les articles 217 à 217-9 sont ipplicables
aux certificats d' investissement . Pour l'application de l'arti­
cle 217-2. l'assemblée générale des porteurs de certificats d'm •

wnts exerce les compétences attnbuct's à l'assemblée
générale ordinaire des actionnaires .

Art. 8 .

Conforme .
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Texte en vigueur

Loi n 66-5U du 24 juillet 1%6

Art. 180. — L'assemblée générale extraordinaire est seule
compétente pour décider , sur le rapport du conseil d'adminis­
tration ou du directoire , selon le cas. une augmentation du
capital .

Si l'augmentation du capital est réalisée par incorporation
de réserves . bénéfices ou primes d'émission , l'assemblée générale
statue , par dérogation aux dispositions de l'article 153 , aux
conditions de quorum et de majorité prévues à l'article 155 .

L'assemblée générale peut déléguer au conseil d'administration
ou au directoire , selon le cas. les pouvoirs nécessaires à l'effet
de réaliser l'augmentation du capital en une ou plusieurs
fois . d'en fixer les modalités , d'en constater la réalisation et
de procéder h la modification corrélative des statuts .

Fst réputée non écrite toute clause statutaire conférant au
conseil d'administr-fion ou au directoire , selon le cas , le pouvoir
de décider l'augmentation du capital .

Art. 194 . — En cas d'attribution d actions nouvelles aux

actionnaires à la suite de l'incorporation au capital de
réserves , bénéfices ou primes d'émission , le droit ainsi
conféré est négociable ou cessible . Il appartient au nu-
propriétaire . sous réserve des droits de l'usufruitier.

Art. 352 — Le prix d'émission des actions émises dans les
conditions prévues à l'article précéden , ne peut être inférieur
au nominal .

Dans les sociétés dont les actions sont inscrites à la cote
officielle ou à la cote du second marché , le prix d'émission
ne peut être inférieur à 95 c o de la moyenne des cours
cotés aux vingt séances de bourse précédant le jour de la
décision de mise en distribution diminuée du montant net du
dividende.

Dans les autres sociétés , le prix d'émission est fixé , au
choix de la société , soit en divisant ie montant de l'actif
net calculé d'après le bilan le plus récent par le nombre de
titres existants , soit à dire d'expert désigné en justice à la
demande du conseil d'administration ou du directoire , selon

Texte du projet de loi
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Texte adopté par l'Assemblée nationale

\ rt 8 bis ( nouveau )

I - le deuxième alinéa de l'article 180 de la loi n* 66-537
du 24 juillet NMï précitée est complété par les dispositions
suivantes

« Dans ce cas. l'assemblée générale peut dans les mêmes
; conditions de quorum et de majorité décider que les droits
' fo rmant rompus ne seront pas négociables , et que les actions
1 correspondantes seront \ endues ; les sommes provenant de la

sente sont allouées aux titulaires des droits au plus tard trente
jours après la date d' inscription à leur compte du nombre entier
d actions attribuées -

II . — L'article 194 de la même loi est ainsi rédigé :

« Art. 194 . — En cas d'attribution d'actions nouvelles aux
actionnaires à la suite de l ' incorporation au capital de réserves ,
bénéfices ou primes d'émission , le droit ainsi conféré comme

1 les droits formant rompus sont négociables ou cessibles sauf
en cas de décision expresse de l'assemblée prise dans les
conditions prévues à l'article 180 , deuxième alinéa : ces droits
appartiennent au nu-propriétaire sous réserve des droits de
l'usufruitier . »

III . — Le quatrième alinéa de l'article 352 de la même loi
est ainsi rédigé :

Proposions de la Commission

Art. 8 bts.

Conforme
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Texte en vigueur

Loi n ' 6(vM7 du 24 juillet l%b
sur les sociétés > ommerciales.

ie cas. L'application des t les de détermination du prix
d'émission est . c r 1 i ce par le commissaire aux comptes
qui présente un rapport spécial à l'assemblée générale visée
à l'articlc 351 .

Lorsque le montant des dividendes auquel il a droit ne
correspond pas à un nombre entier d'actions , l'actionnaire
peut obtenir le nombre d actions immédiatement supérieur en
versant . dans le délai d'un mois , la différence en numéraire
ou recevoir le nombre d'actions immédiatement inférieur
complété d'une soulte en espèces .

Art. 194-1 . — L'assemblée générale extraordinaire , sur le
rapport du conseil d'administration ou du directoire , selon le
cas. et sur le rapport spécial des commissaires aux comptes ,
autorise l'émission d'obligations avec un ou plusieurs Sons
de souscription d'actions . Ces bons donnent le droit de
souscrire des actions u émettre par la société à un ou plusieurs
prix et dans les conditions et délais fixés par le contrat
d'émission ; la période d'exercice du droit de souscription ne
peut dépasser plus de trois mois l'échéance d'amortissement
final de l'emprunt .

Une société peut émettre des obligations avec des bons de
souscription à des actions à émv ttre par la société qui possède ,
directement ou indirectement , plus de la moitié de son capital .
Dans ce cas , l'émission d'obligations doit être autorisée par
l'assemblée générale ordinaire de la société filiale émettrice
des obligation ^, et par l'assemblée générale extraordinaire de la
société appelée à émettre des actions .

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

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

Teste du projet de loi
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Tevt adopté par l'AeeeeiMée nationale

« Lorsque le montant des dividendes mutuel il a droit ne
correspond ô un nombre entier d'actions , l'Hciionmiire peut
recevoir le nombre d'awions immédiatement inférieur complété
d'une soulte en espé-e -» ou . si l'asscMiblée générale l' a demandé ,
le nombre d'actions immédiatement supérieur , en versant lh
différence en numéraire . »

Art. 8 ter ( nouveau ).

I. — La deuxième phrase du deuxième «il nca de l'article
194-1 de la loi n" 66-917 du 24 juillet 1%6 précitée est ainsi
rédigée :

« Dans ce ca\ l'émis - ion d'obligations doit être autorisée
par l'assemblée per; raie ordinaire de la société filiale émettrice
des obligations , et l'cmi×sion des actions par l'ar-scmblée ge né
raie extraordinair : dc la wvtc . • ; j ^ .i émettre tle - action ». »

Propositions de la Commission

Art. 8 ter

l. - la deuxième . de 1 article
339 I A de la loi ...

rédigée :

Alinéa vans modification.
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Texte en vigueur

l oi n" M» V/ du 24 juillet 1966

Ar : Wl-M

( Cf. * upra article premier.)

.•1 :/ MS' / L'assemblée générai extraordinaire , sur le
: apport du conseil d' administration mi du directoire , selon
!o cas. et sur l e nippon spécial de * commissaires aux
comptes . peut autoriser le conseil d'admin ; straiion ou le
directoire à consentir au bénéfice de * membre? du personnel
salarié de la société ou DC certains d'entre eux . des options
donnant droit h la souscription d'actions 1 'assemblée géné
râle extraordinaire fixe le délai pendant lequel cette autori­
sation peut être utili .,.- par le conseil d'administration ou
par le directoire. ce dcl.n n » pouvant être supérieur h cinq
an <.

\' .W1 I '.-v sociéiiS dont les actions sont inscrites
à la cot officielle on à la cote du ccond marché d'une

bourse fiançais . île valeurs ainsi que celles qui sont admises
aux négociations du marché hors cote peuvent , lorsqu'elles
ont distribué au moins deux dividendes au cours des
troi « derniers exercices , procéder à des augmentations de
capital par émission d'actions destinées ft être souscrites exclusi­
vement par leurs salariés , par les salariés de leurs filiales et
par ceux des entreprises dont res sociétés sont des filiales au
* ens de l'article ÎS4 ci-après.

•\ rt. 208-4. — Des options peuvent être consenties dans les
même » conditions o*»'au \ articles 20# - 1 à 208-1 ci-dessus :

— soit au bénéfice des membres du personnel salarié des
sociétés ou îles groupements d'intérêt économique dont 10 ° <
au moins d' t capital ou des droits sont détenus . directement
«>u indirectement , par la société consentant les options ;

— soit au bénéfice des membres du personnel sala r ié des
sociétés ou des groupements d' intérêt économique détenant ,
directement ow indiiectement . ;v \ moins t0 'Y du capital ou
d."- i roi de la consentant les options ,

-- S' i't au bénéfice des membres du personnel salarié des
sociétés ou des groupements d' intérêt économique dont 50 'V
au moins du capital ou des dioits sont détenus , directement
ou indirectement , par une société détenant elle-même , directe­
ment ou indirectement , au moins 50 r <- du capital de la
société consentant les options

Art. 208-9. — Les sociétés dont les actions sont inscrites
à la cote officiels ou ;> la cote du second marché d'une bourse
française de valeurs ainsi que celles qui sont admises aux
négociations du marché hors co.e . peuvent , lorsqu'elles ont
distribué au moins deux dividendes au cours des trois derniers
exercices , procéder des augmentations de capital par émis -

Texte du projet de loi
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ll. — Le début du premier «linéa de l'article 208-9 de la
même loi est ainsi rédigé .

« Les sociétés dont les actions sont inscrites à la cote
officielle ou à la cote du second marché d'ut;* bourse fran­
çaise de valeurs ainsi que celles qui sont admises au * négocia­
tions du marché hors cote .. ( le reste sans changement ) -

Proporlion* de la Commission

I bis le dernier alinéa de l'article ÏW-ISt de la loi

»f S17 lu 24 iiuHft I fTi't i tee est c*>mp!été in fine par
la phrase suivante

Celte dispo:ition n est /UN applicable aux délibérations pré-
ru*s au premier ahnea de I article AWJ

/ ter -- La fin du premier alinéa de l'arti , le 208-9 de la loi
n " 517 du 24 juillet / %*» précitée est rédigée comme suit :

exclusivement par leurs salariés et par les membres du
personnel salarié des >ociétés ou des gr. upements d'intérêt
économique mentionnés à l'article 20H4.

Il — Sunorimé
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Texte en vigueur

I oi n " M»M7 du 24 juillet l%f>

sion d 'actions destinées h être souscrites exclusivement par
leurs salariés . par le * salariés de leurs filiales ei par ceux des
entreprises dont ces sociétés sont des filiales au sens de l'ar
ticle TM ci après

les salariés peuvent souscrire à l augmentation de capital ,
soit individuellement , soit par l' intermédiaire du fonds
commun de placement propre à la société , titulaire des droits
acquis par les salariés mentionnés au premier alinéa au titre
de la participation des salariés aux fruits de l'expansion des
entreprises prévue par l'ordonnance n 3 67 693 du 17 août 1%7
ou qui a été constitué dans le cadre d'un plan d épargne
d'entreprise auquel les salaries de la société émettrice sont
susceptibles de participer en application de l'ordonnonct
n° f7-f>l4 du 17 août 1%7 .

Art. 271 . — I es actions ne sont négociables qu'après l im­
matriculation de la société au registre du commerce ou l' ins­
cription de la mention modificative à lu suite d une <iuRmcnta-
lion de capital . I les « ont toutefois immédiatement ni p jciables
lorsque l'augmentation de capital résulte de la conversion
d'obligations convertibles en actions à tout moment ou de
l'exercice d'options de souscription d'actions consenties en
application de * articles 208-1 et suivants .

Art. 283-1 . -- 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 rapport
du conseil d'administration ou du directoire , selon le cas , et
sur celui des commissaires aux comptes , la création , dans
une proportion qui ne peut être supérieure au quart du capi­
tal social , de certificats d' investissement représentatifs des
droits pécuniaires et de certificats de droit de vote représen­
tatifs des autr:s droits attachés aux actions émises ii l'occasion
d'une augmentation de cnpita ' ou d'un fractionnement des
actions existantes .

Fn cas .Tam'mcn'ation de •.. ipital . Jô * poricui \ d'actions et.
s' il cn existe le * poitcui > de ^ mlu ,»■* il in \ ostnement . béné­
ficient d'un droit tle ~.›!i « k ription préférentiel aux certificats
d'in\esti**ement émi * el la procédure suivie est celle de *
augmentations de capital, Ie * porteurs de certificats d' inves­
tissement renoncent nu droit préférentiel en assemblée spéciale
convoquée et statuant selon le » règles de l'assemblée générale
extraordinaire dc >. actionnaires les certificats de droit de \ ote
sont répartis entre les porteurs 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'ottre de création des certificats
d' investissement est faite en même temps et dans une propor­
tion égale à leur part du capital à tous les porteurs d'actions .
A l' issue d'un délai fixé par l'assemblée générale extraordinaire .
le solde des possibilités de création non attribuées est réparti

Texte du proto de loi
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II bis. — IM seconde phrase du premier alinéa de l'arti­
cle 271 est ainsi rédigée

« Elles sont toutefois immédiatement négociables lorsque
iaunnwntation d* capital résulte de l'exercice du droit de
souscription attaché u un bon de souscription d'actions , de la
conversion d'obligations convertibles en actions à tout moment
ou de l'exercice d'options de souscription d'actions consenties
en application des articles 208-! et suivants.
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Te Me en vigueur

Loi n " bb-VH du 24 juillet l%b .

entre les porteurs d'actions qui ont demandé à bénéficier de
celte répartition supplémentaire dans une proportion égale à
leur part du capital et. en tout état de cause , dans la limite
de leurs demandes . Après cclte répartition , le solde éventuel
est réparti par le conseil d'udministrati ;n ou le directoire . selon
le cas.

Le certificat de droit de \ ote doit revêtir la forme nomi­
native .

Le certificat d' investissement est nepociable . Su valeur nomi­
nale est égale à celle des actions . Lorsque les actions sont divi­
sées . le s certificats d' investissement le sont également .

le certificat de droit de vote est inaliénable sauf , en cas de
succession , de ' 'iation partage ou de liquidation de commu­
nauté de biens entre époux . Il ne peut être cédé qu'accom­
pagné d'un c:rtificat d' investissement ; en ce cas , l'action est
définitivement reconstituée .

Il ne peu être attribué de certificat représentant moins d'un
droit de vote . L'assemblée générale fixe les modalités d'attri­
bution des certificats pour les droits formant rompus .

Art. 283-6. — Les sociétés par actions appartenant au secteur
publie et les sociétés anonymes coopératives peuvent émettre
des titres participatifs . Ces titres ne sont remboursables qu'en
cas de liquidation de la société ou , à son initiative , à l'expira­
tion d'un délai qui ne peut être inférieur à sept ans et dans
ie . conditions prévues au contrat d émission .

Art 281-7. — L'émission et le remboursement de titres

participatifs doivent cire autorisés dans les conditions prévues
par les articles 157 . cinquième alinéa , et 286 à 290 .

Les porteurs de titres participatifs d'une même émission
sont groupés de plein droit pour la défense de leurs intérêts
commun s en une masse qui jouit de la personnalité civile
Ils sont soumis aux disposition " des articles 294 à Ï17 . Î19 .
Î20 , 121-1 et 124 à >V

En outre , la masse est léunie mi moins une fois par an
pour entendre le rapport des dirigeants sociaux sur la
situation et l'activité de la société au cours de l'exercice
écoulé et le rapport des commissaires a».:x comptes sui les
comptes de l exercice et sur les éléments servant à la déter­
mination de la rémunération des titres participatifs .

Les représentants de la masse assistent aux assemblées
d'actionnaires ou de porteurs de parts . Ils sont consultés sur
toutes les questions inscrites à l'ordre du jour , à l'exception
de celles relatives à la désignation ou à la révocation des
.nembres des organes sociaux . Ils peuvent intervenir à tout
moment au cours de l'assemblée.

Texte du projet de loi
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III . — La deuxième phrase du deuxième alinéa de l'arti­
cle 28V7 de la même loi est ainsi rédigée :

« Ils sont soumis ; m \ dispositions « le 4 article * 2'~4 f 320 .
3211 et 324 à 339 . *

Proportions de la Commission

Il ter . • « L'avant dernier alinéa île l'article 281I de la loi
n " 6tt5)7 d'i 24 juillet / YW» sur les m' i ictcs commerciales est
remplacé pur les dispositions situantes :

Le certificat de droit de vote ne peut être cédé qu accom­
pagné d'un certificat d' investissement ; la cession ainsi réalisée
entraine reconstitution de l'action

Il quaier . — La première phrase du premier alinéa de l'ar­
ticle 28H-6 de la loi n" 66-5 7 du 24 juillet / Mf>6 précitée est
ainsi rédigée :

les sociétés par actions peuvent émettre des titres parti­
cipatifs

III — Smi s modification
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l.es porteurs de titres participant * peuvent obtenir commu­
nication des documents sociaux dans les mêmes conditions

que les actionnaires

Dans les er.ticpri>cs publiques non pourvues d'une assem­
blée gcnéiale . conseil d'administration exerce les pouvons
dévolus A l'assemblée générale ordinaire pour l'émission des
dires paituipatifs . le quatrième alinéa du présent article
n'est pas applicable

Ordonnance n " 67-833 du 28 septembre 1967 instituant une
Commission des opérations de bourse et relative à
l' information des porteurs de valeurs mobilière !» et à la
publicité de certaines opérations de bourse

Art. (v — Toute société qui fuit publiquement appel à
l'épargne pour cmettre des actions de numéraire ou des
obligations doit au préalable faire imprimer un document
destine à l' infoimatir«n du public et portant sur l'organisa­
tion . la situation financière et l'évolution de l'activité de la
société .

Avant l'admission à la cote officielle des bourses de
valeurs d'actions ou d'obligations , Iimp.cssion du même
document est également obligatoire.

Ce document doit être remis ou adresse h toute personne
dont la souscription est sollicitée . Il est tenu à la disposition
du publie au siège social et dans tous les établissements
chargés de recueillir des souscriptions . J' n cas d' introduction
en bourse , il est également tenu à la disposition du public
à la Chambre syndicale des agents de change .

Loi n' 85-695 du 11 juillet 1985 portant diverses dispositions
d'ordre économique et financier

Art. 9. — (...)

IV . — Nonobstant les dispositions qui les régissent , les
sociétés d' inveMi«srmrnts capital variable régies par la loi
n" 79-12 du > janvier 1974 relative aux sociétés d' investis­
sements à capital variable , les fonds communs de placement
régis par la loi n " 79-594 du 13 juillet 1979 relative aux
fonds communs de placement , les compagnies d'assurance
régies par le Code des assurances et les fonds de pension ou
caisses de retraite affiliés à l'A.R. R.C.O. ou à l'U.N I R S.
peuvent , dans les limites fixées par décret en Conseil d'État ,
procéder à des opérations d'achat et de vente sur les marchés
à terme de valeurs mobilières , sur les marchés portant sur
la livraison à terme de valeurs mobilières et sur le marché
à terme d' instruments financiers .

Texte du projet de loi

Art. 9 .

le premier alinéa de l'article 6 de l'ordonnance du
28 septembre I9b7 instituant une Commission des opérations
de bourse est remplacé par les dispositions suivantes :

« Toute société qui fait publiquement appel à l'épargne
pour émettre des valeurs mobilières doit au préalable publier
un document destiné à l'information du public et portant
sur l'oi4ismisiiion . la situation financière et l'évolution de
l' activité de la société. •>
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Ait . 4 .

le premier .. ... de l'ordonnance
n* 67-8« du. ..

est ainsi rédigé :

Alinéa sans modification .

Art. 9 b * v

Au paragraphe IV de IVrticle *4 do la loi n"
du 11 juillet WHî portant di vci ses dispositions d'ordre
économique et financier , les mots : « à l' A K K C O. ou à
l'U . N. I. R.S. sont remplacés par les mois : «à l'Association
générale des institutions de retraite des cada * ou à l' Associa
tion des régimes de retraites complémentaires ».

Proportion» de la Commission

Art. M.

Conforme .

\ ri 9 bis.

Confirme .
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Ôi Jonnance n " f7-MÎ « lu 2# septembre 1%7
instituant une commission des opérations de bourse

Art. 10

I ? président , le <- adminv*tialeurs. les diu * teui > pénéraus . les
►'cunts , Uv nn-inl'us du ion-cil tle Mir \ cillance ini du directoire
d'une société p. n .u ., insi que les exposar.ts et nu Heur * en
vente d'à . lions MI d\<blu\itù<ns qui auront sciemment émis ,
e\p .»- v- ou mis cii w nk d.s étions ou des obligations « ans
que ! s iKutmu-i.s ( mx ; iniicîe b et 7 aient 5ie établis
et ai . - ni ic s ii K vi -.i vL !.i commission des opérations île
bourse ou s,n>s on .- . d. ». mp -""- : >; " nt été nvs i !a di'po
si'ion iln publie dans les conditions prévues auxdits articles .
sont passible - de la peine prévue à l'article 4HÎ de la loi
smvisée du 24 iuillet sur le > sociétés commerciales .

I. es l' jenls de chanpe . banquiers ou auxiliaires des profes­
sions boursières et le président . les administrateurs , les direc­
teurs généraux . les gérants et les membres du conseil de
surveillance ou du directoire d'une société par actions . ainsi
que les membres du personnel d'une société , qui auront refusé
aux agents dûment autorisés d ,' la commission des opérations
de bourse la communication sur place de p J 'ces utiles à
l'exercice de luit mission , sont passibles des peines prévues à
l'article 4*8 de la loi susviée du 24 juillet 1%t> sur les
sociétés commerciales .

! es personnes convoquée* par la commission des opérations
de bourse en vue de leur audition dans les conditions pré­
vues à l'article 5 et qui sans motif léfMlime , n'auront pas
icpomlu à celte convocation sont passibles de la peine prévue
à l'article 4M de la loi n " MvW du 24 juillet 1%6 sur les
sociétés commerciales.

loi n M-M7 du 24 iuillet l%f>

Art. 72. Sont réputées faire publiquement appel à l'épar­
gne . les sovk'tés dont les nires sont uwnts j la cote officielle
d'une bourse du valeurs , à dater tle cette inscription , ou qui ,
pour le pl.Kement des tities quels qu' ils soient , ont recours
soil à des banques , établissements financiers ou agents de
clianee . soit à des procédés île publicité quelcom; le.

Texte du projet de loi
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Article additionnel après l'article 9 bis.

A la fin du premier alinéa tle l'article 10 de I < ordonnance
ttn 67N>T du 28 septembre hto ? instituant une commission
des opérations de bourse et relative a l' information des por­
teurs de valeurs mobilières et à la pi-bluaé de certaines opéra­
tions (/( hiiurt , le s tutfs *> sont passibles de lu peine
pri \ uc à lartule 4Si tle la loi wri\iv du 24 juillet l K)b6
sur les smetés CiHumeri ialcs » sont remplaces par les mots :
« punie -' d'une amende i le 2 iH ) 1 à MJUlXJ / ».

Article additionnel après l'article 9 bis

l. article 72 de la h>i n (-o 5)7 du 24 juillet / 966 est rem­
placé par les dispositions suivantes :

Sont réputées faire publiquement appel à l'épargne, les
sociétés dont les titres sont inscrits u la cote officielle ou à
celle du second marché d'une bourse de valeurs, à dater de
cette inscription . ou qui . pour le placement des titres, quels
qu'ils soient , ont recours , suit à des établissements de crédit
ou agents de change, soit à des procédés de publicité quel­
conque, soit au démarchage.
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Texte en vigueur

Art 92 — l' ne personne phwiijue ne peut appartenir simul­
tanément h plus de huit conseils d'administration de sociétés
anonvmes rivant leur skYe social en France métropolitaine .

Toute personne ph\Mutue qui . lorsqu'elle accède à un
nouveau mundiit . se trouve en infraction avec les dispositions
de l'alinéa qui précède , doit , dans les trois mois de sa
nomination , se démettre de l'un de ses mandats . A l'expiration
de ce délai , elle est réputée s'être démise de son nouveau
mandat et doit restituer les rémunérations perçues , sans que
«• oit , de ce fait , remise en cause In validité des délibérations
auxquelles elle a plis part

l es disposition » de Palir.éa premier ci-dessus ne sont pas
applicables aux représentants permanents des personnes
mora'es , ni aux administrateurs :

— dont le mandat, en * i*rt *« de ''« spo * tior * législatives ou
réglementaires . est exclu-if de toute rémunération :

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

— des sociétés do . M le capital est détenu à concurrence de
?0 nu moins par une autre société dont ils sont des
administrateurs ou men.hres du conseil de surveillance , dans
la mesure où le nombre des m.n.Jats détenus par les inté­
ressés au titre des présentes dispositions n'excède pas cinq ;

— des sociétés de développement régional .

l.es mandats d'administrateur des diverses sociétés d'assu­
rance avant In même dénomination sociale ne comptent que
pour un seul mandat .

Art. 136. — Une personne physique ne peut appartenir
simultanément à plus de huit conseils de surveillance de
sociétés anonymes avant leur siège social en France métro­
politaine .

Toute personne physique qui . lorsqu'elle accède à un nou­
veau mandat , se trouve en infraction avec les dispositions de
l'alinéa qui précède , doit , dans les trois mois de sa nomi­
nation . se démettre d l'un de ses mandais . A l'expiration de
ce délai . elle est réputée s'être démise de son nouveau man­
dat et doit restituer les ermunéraii.wis peignes sans que soit ,
de ce fait . remise en cause la validité des délibérations aus-
quelle - elle a pris part

l.cs dispositions de l'alinéa premier ci-dessus ne sont pas
aprlicahlis aux représentants permanents des personnes
r .jules , ni aux membres du conseil de surveillance :

dmf le mandat , en vertu de dispositions législatives ou
réglementaires , est exclusif de toute rémunération ;

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

— des sociétés dont le capital est détenu à concurrence de
20 ''<> au moins par une autre société dont ils sont déjà admi­
nistrateurs ou membres du conseil de surveillance , dans la
mesure où le nombre des mandats détenus par les intéressés
au titre des présentes dispositions n'excède pas cinq ;

— des sociétés de développement régional .

T«IN du projet de loi
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Ar:;cle additionnel iiprès l'urtiile 9 bis.

I /W le sixième alinéa des artiitcs )2 et / 16 t /< la loi
n J 66 i ' du 24 juillet HfrO sur h soi i > tes i f-uncrcialto ,
aiant ies nuits .

-... du conseil de surveillance .. ■>

insérer le s mois

•« . > ia directoire ou >»
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Loi n" M-U7 du 24 juilr.t 19bb.

Les mandats de membres du conseil de surveillance des

diverses sociétés d'assurance ayant la même Icnomination
sociale ne comptent que pour un seul mandat .

Art. 127 . — Nul ne peut appartenir simultanément à plus
de deux directoires , ni exercer les fonctions de directeur géné­
ral unique dans plus de deux sociétés anonymes ayant leur
siège social en i rance métropolitaine

Un membre du directone ou le directeur général unique
ne peut accepter d'être nommé au directoire ou directeur
général unique d'une autre société que sous la condition d'y
avoir été autorisé par le conseil de surveillance .

loutc nomination intervenue en \ iolation des dispositions
des deux alinéas précédents est nulle et l' intéressé doit resti­
tuer les rémunérations indûment perçues. Cette nu'lité n'en-
traire pas celle des délibérations auxquelles a pris part le
membre du directoire irrégulièrement nommé .

Art. / 5 /. — l a limitation h huit du nombre de sièges d'admi­
nistrateur ou de membre du conseil de surveillance qui peu­
vent élie occupés simultanément par une même personne
physique , en vertu des articles 92 et 136 , est applicable au
cumul des sièges d'administrateur et de membre du conseil
de surveillance .

Texte du projet de loi
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II. — Le dernier alinéa de l'article 127 de la loi précitée
est remplacé par les dispositions suivantes :

« Toute personne physique qui , lorsqu'elle accède à un
nouveau mandat , se trouve en infraction avec les dispositions
du premier alinéa doit , dans les trois mois de sa nomination , se
démettre de l'un de ses mandats. A l'expiration de ce délui ,
elle est réputée s'être démise de son nouveau mandat et doit
restituer les rémunérations perçues , sans que soit, de ce fait,
remise en cause la validité des délibérations auxquelles elle
a pris part : il en est de même lorsqu'un membre du direc­
toire ou le directeur général unique n'a pas obtenu l'autori­
sation prévue à l'alinéa précèdent .

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

— dont le mandat , en vertu de dispositions législatives ou
réglementaires , est exclusif de toute rémunération ;

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

— des sociétés dont le capital est détenu à concurrence
de 20 'v au moins par une autre société dont ils sont déjà
administrateurs ou membres du directoire ou du conseil de
surveillance, dans la mesure où le nombre des mandats déte­
nus par les intéressés aux titres des présentes dispositions
n'excède pas cinq ;

— des sociétés de développement régional.

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

III. — Le début du premier alinéa de l'article 151 de la
loi n" 66-537 du 24 juillet / Wft précitée est modifié comiae
suit :

« La limitation du nombre de sièges... » ( le reste sans chan­
gement).
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Texte en vigueur

Loi n* 66-W7 du 24 juillet 1966 .

Art. 128. — le conseil de surveillance exerce le contrôle
permanent de l. » gestion de la société par le directoire .

Les statuts peuvent subordonner à l'autorisation préalable
du conseil de surveillance la conclusion des opérations qu' ils
énumèrent . Toutefois , les cautions , avals et garanties , sauf
dans les sociétés exploitant un établissement bancaire ou
financier , font nécessairement l'objet d'une autorisation du
conseil de surveillance dans les conditions déterminées par
décret . Ce décret détermine également les conditions dans
lesquelles le dépassement de celte autorisation peut être
opposé aux tiers .

Art. 138. — Le conseil de surveillance élit en son sein un
président et un vice ptesident qui sont chargés de convoquer
le conseil et d'en diriger les débats .

Art. 142. — Les membres du conseil de surveillance nv
peuvent recevoir de la société aucune rémunération , perma­
nente ou noi , autre que celles visées aux articles 140 et Ml.

Art. 244 — I -s administrateurs sont responsables , indivi­
duellement ou solidairement . selon le cas. envers la société
ou envers les tiers . son des infractions aux dispositions légis­
latives ou réglementaires applicable ' aux sociétés anonymes , soit
des violations des statuts , soit de * fautes commises dans leur
gestion .

Si plusieurs administrateurs ont coopéré aux mêmes faits ,
le tribunal détermine la part contributive de chacun dans la
réparation du dommage .

Art. 246. — Est réputée non écrite toute clause des statuts
ayant pour effet de subordonner l'exercice de l'action sociale
à l'avis préalable ou à l'autorisation de l'assemblée générale ,
ou qui comporterait par avance renonciation à l'c?:ercice de
cette action .

Aucune décision de l'assemblée générale ne peut avoir pour
effet detci.idre une action en responsabilité contre les admi­
nistrateuis pour faute commise dans l'accomplissement di
leur mandat .

Texte du projet de loi
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Truc adopte par l'Assemblée nationale Propositions de la Commission

\ rtn le additnnun I apres l'art nie 9 bis.

la deuxième phrase ilu deuxième alinéa tle l'article 12$ Je
la lot n 66 SÏ7 du 24 fuillct / 966 sur les sociétés commerciales
est remplacé par les dispositions suivantes

- ioutefois . la cession d'inuneubles par nature, la cession
totale ou partielle Je participations , la consiitulnw de sûretés ,
ainsi que les cautions , avals et garantes . sauf dans les socié­
tés exploitant un établissement bancaire ou financier, font
nécessairement l'obut J'une autorisation du conseil Je sur-
villancc dans /»v , i<nJttions déterminées par décret .

Article additionnel après l'article 9 bis.

l. — le premier alinéa de l'artiele 11$ de la loi n " 66ÔÎ7
lu 24 iuillet / 966 sur les s'iiVf^s com /wrc est complété
par la phrase suivante

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

Il - in conséquence . il est ajouté Jans le premier alinéa
tle l'artiele 112 de la loi précitée la référence à l'article / W.

Article additionnel après l'article 9 bis

/ — A l'arttcle 244 de la loi n 6M17 du 24 fuillet / 966 .
sont ajoutés dans le premier alinéa les mots

« et les directeurs généraux »

après les mots :

« les administrateurs »

et dans le deuxième alinéa Je cet article . les mots :

• ou directeurs généram «.

sont ajoutés après te mot

- administrateurs »

Il — A l'article 24b de la loi préatée , les mots :

« ou contre les directeurs généraux »

sont ajoutés après les mots .

« contre les administraleurs ».
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Teitf en vigueur

loi n ' 66-M7 du 24 juillet l%6 .

Art. 247. — L'action en responsabilité contre les administra
leurs , tant sociale qu individuelle , se prescrit par trois ans.
h compter du fait dommageable ou s' il a été dissimulé . de su
révélation . Toutefois , lorsque le fau est qualifie crime . l'action
se prescrit par dix ans

Art. 90. — l.es administrateurs sont nommés par l'assemblée
générale constitutive ou par l'assemblée générale ordinaire-
Dans le cas prévu à l'article 88 . ils sont désignés dans les
statuts l. a durée de leurs fonctions est déterminée par les
s|ui'"s sans pouvoir excéder six an > en cas de nomination par
les assemblées générales el trois an * en cas de nomination
dans les statuts .

I.cs administrateurs son ! rééligible*, sauf stipulation contraire
des statuts Ils peuvent être révoqués à tout moment par l'as­
semblée générale ordinaire

Toute nomination intervenue en violation des dispositions
précédents est nulle , à l'exception de celles auxquelles il
peut être procédé dans les conditions prévues à l'article *14

Art JW • Le - membres du conseil de surveillance sont

nommés par l'assemblée générale constitutive ou par l' assem­
blée générale ordinaire Dans le cas prévu a l'article 88 , ils
sont désignés dans les statut * la durée de leurs fonctions
est déterminée par les statut -. > ans pouvoir excéder six ans
en cas de nomination par les assemblées générales et trois ans
en cas de nomination dans les statuts

Ils sont rééligible . sauf stipulation contraire des statuts Ils
peuvent être révoqués à tout moment pur l'assemblée générale
ordinaire.

Toute nomination intervenue en violation des dispositions
précédentes est nulle , à l exception dc c"es auxquelles il peut
être procédé dans les conditions prévues à l' ii'icie 117 .

Art. 195 — En cas d'apports en nature ou de stipulation
d'avantages particuliers , un ou plusieurs commissaires aux
apports sont désignés . par décision de justice , à la demande
du président du conseil d'administration ou du directoire .
selon le cas. l' s sont soumis aux incompatibilités prévues à
l'article 220.

Ces commissaires apprécient , sous leur responsabilité , la
valeur des apports en nature et les avantages particuliers
1 eur apport est mis A la disposition des actionnaires dans les
conditions déterminées par décret. l es dispositions de l'arti­
cle 82 sont applicables à l'assemblée générale extraordinaire .

T«uc du pro)« de loi
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Tciit adopté par l'AiMinbNc nationale Proportion* de la CommiMion

III l'article 247 de la lui préctée. les mots

« ou contre les directeurs généraux »

sont ajoutes *près les mo/.\

« contre les administrateurs ».

Article additionnel après l'article 9 hiv

•« Il est inséré dans les articles 90 et H4 de la loi dt 1
24 juillet 1966 précitée . à la fin du premier alinéa de chacun
de ces articles la phrase suivante

« I outefois , en cas de fusion ou de scission . la nomination
peut être fuite par l'assemblée générale extraordinaire. »

Article additionnel nprès l'article 9 bis

/ — Il es * inséré, âpre > le deuxième alinéa de l'article 195
rsécité. un alinéa nouveau ainsi rédigé

« Pour la déltb' ration sur l'approbatum d'un apport en
nature ou lin'troi d'un avantage particulier , chaque actionnaire
dispose d'un ombre de voix égal au nombre des actions
donnant droit de vote iju'il délient dans la limite du vingtième
iles droit * de vtfte titt*nhe \ nu capital ••
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Texte en vigueur

Si l'assemblée appunr.c ! e\.i!u.in.»n des apports cl l'octioi
d'atantage * particithe ; elle constate l.i icalisalton Je l'aug ­
mentation du cap ::. l

Si !'.» s%cmMce uduii lYvaluation vit * appoits ainsi que la
rémunération J'a \ » tnui>»ev patlkuliers . l'approbation expresse
des tnoJifuation «. pat les apporteurs . les bénéficiaires ou leurs
manJataiio Jiïment autorisés à cet effet . est requise. A
Jéfaul . l' iiuiimenlaliiMi ilu capital nV-l pas rcalr.ee

•1rt. > 7£. I. 'as>entblée générale exttaordinaire de la
société ab.oibunte statue sni 1 apptobation des apports en
nature , conformément aux disposition * de I article 19V

tr : »?/> I ,i lui'un i -! décidée p.u I assemblée générale
extraorJmaue des absorbant es et absorbées le cas

échéant , elle e-i dans cita , une Je - Mkictés intéres-
" vCs !.i laiiluatton îles . i-scmMée - d'actionnaire *
visée* aux anil le- I Hi et «(v ) 4

\ ri .VW-ti II n' est pas tenu compte Jô actions à divi­
dende prioritaire sans droit de voie pour la détermination
du pourcentage prévu à l'ut ;u le 3"4 ou à l'article 355.

■\ rt >81 — l.a société absorbante est débitrice des créan­
ciers non obligataires de la société absorbée au lieu et place
de celle-ci sans que cette substitution emporte novation
«i leur épard . I es créanciers non obligataires des sociétés
participant à l'opération de fusion el dont la créance est
antérieure à la publicité donnée au projet de fusion peuvent
former opposition à celui-ci dans le délai fixé par décret ,
l' ne décision tle justice rejette l'opposition ou ordonne , soit
le remboursement des creances , soit la constitution de garanties
si la société absorbante en offre et si elles sont jugées
suffisants

\ défaut de remboursement des uéance * ou de constitution

îles gaiantu * otdonnées . la k:~ion est inoppos.ible à ce
créancier .

Texte du projet de loi
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Texte adopté par l'AkKmbicc nalionale Propositions de la Commitoion

II I in i /iwvWfiuo (/e l'article > 78 de la 'M n" f>MÎ7
■ /u .•/ / 1 / 1l / 4-/ M / r hv m *ciétés commet . iales sont rem­
placées f. .-' n '< M / M

Ur \'S toi s ,/e / générale extraordinaire
,/. /■/ sor/ ili ' «//' sur/wj / i*. i7iu»/m' Uf.û>M»n;ire d'w/i

«/, IVIV «>!../ .m in'iiifTi ' 1 les ai lions donnant droit
, le i r /» ./(. il détient da > JN la /im.fr du vinptteinc des droits
dt v*>te \ k apital . *

\ rhi /«• iuldiliuntu après l'article 4 his

/ - I artu !,' » 7(i de l</ l<»/ /1 h<> ïi7 du ?4 juillet / %ft
* ir le s sd. / i /. s 1 l 'wmrrt i. /A s. /«'■. nu>t \ .. jin articles 1541 et

1 t *(1*14 . m >1 it reniflai «a »»// /es .« t / l'article / if> ».

Il \ pics luHt.if i ,> de - /. ,!/<•« / r,v. il «'s / m.vcW
w-t . n;n le i > I ainsi rt »/jy «

• / 1 fri'tit dc fusu»n »' n / a l'assemblée spéciale des
titulaires d\utn>ns a dividende prioritaire san:. droit de rote
Je la société absorbée. •

III . — Âpres l'article 26 , 4-9 de la lui précitée, il est inséré
un article 26*-10 ainsi rédigé

« St l'assemblée spéciale des Mulâires d'actions à dividende
prioritaire sans droit de vote de la société absorbée n'a pas
approuvé un protêt de fusion ou si elle nu pas pu délibérer
valablement taule du ipiorum requis , le conseil d'administra­
tion , le directoire ou les gérants de la uniété absorbée peu­

-ent passwr outre la décision est publiée dans les conditions
hxecs par dé<ret

- t'outvfois . l ' awctuh !-. e \ patale des titulaires d'actions u
dividende prioritaires sans droit de vote peut donner mandat
à si .» représentants de former opposiiu -r à l'opération de fusion
dans h 's condition s et sous les effets prévus à l'article 18 i . »
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Texte en vuucur

l. opposition formée par un creaiuiei n' a p«j pour e'ïet
d' interdire la poursuite des opéiahons de fusion .

l es dispositions du présent article ne mettent pas obstacle
à l'application des conventions autorisant le créancier à exiger
le remboursement inimédiut de sa créance en cas de fusion
de la société débitrice a\ec une autre société

Art 147 — Après approbation des comptes el constatation
de l'existence de sommes distribuables , ! 'assembla* générale
détermine la part attribuée aux associés sous forme de divi­
dendes .

Toutefois , lorsqu'un bilan établi au cours ou u la fin de
l'exercice et certifié par un commissaire uux comptes fait
apparailre que la sotiété . depuis la clôture de l'exercice
précèdent , après constitution des amortissements et provisions
nécessaires et déduction faite s' il > a lieu des pertes anté­
rieures ainsi que de * sommes .» porter en réserve en appli­
cation de la loi ou des statuts . réalisé un bénéfice , il peut
être distt ibué des acomptes sur dividende avant l'approbation
des comptes de l' exercice le montant de ces acomptes ne
peut excétler le montant du bénéfice défini uu présent alinéa
Ils sont réparlis aux conditions et suivant les modalités fixées
pur décret .

Tout dividende distribue en \ lation des règles ci-dessus
énoncées est un diudcnde Iktil

Loi n* 79-594 du 13 juillet 1979
relative au * fonds communs de placement .

Art. 9. - Sont mteidits les démarchages à domicile ou
dans les lieux publics en vue de proposer la souscription
de parts de fonds communs de placement

Teste du projet de loi

TITRF III

SURVEILLANCE DES PLACEMENTS

Art. 10.

I. — Le premier alinéa de l'article 9 de la loi du
13 juillet 1979 relative aux fonds communs de placement ,
modifié par l'article 41 de la loi du 3 janvier 1983 , est rem»
placé par les dispositions suivantes :

- l es opérations de démarchage sur parts de fonds com­
muns de placement régis par le présent litre peuvent être
autorisés par décision motivée de la Commission des opé­
rations de bourse . Les articles premier à 13 , 33 et 35 de la
loi du S janvier N72 sont applicables aux opérations visées
au présent article
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Tente MopN par l'AtMinMé* nationale

TITRE ni

SURVEILLANCE DES PLACEMENTS

Art. 10 .

I. — Le premier. de la loi
nv 79-W4 du M juillet 1979

... de la loi n " 8Î*1 du i janvier 19M
sur le développement des investissements et la protection de
l'épargne est remplacé par les dispositions suivantes :

« les opérations

de la

loi n " 72 6 du 3 janvier W7 ? sont
présent article .

Propositions de la Commission

Article additionnel après f'article 9 bit.

/. j première phrase du deuxième alinéa de l'anale 347
di la loi du 24 juillet I9bb préutcc est remplacée par les
dispositions suivantes

« Toutefois , b'rsqu'un bilan établi au cours ou à la fin
dt' l'exercice et certifié par ur c<*mmissaire aux comptes fait
apparaître que la société , depuis la clôture de l'exercice pré­
cèdent . I /;TIS nuntitutiott des amt-rtissiinents et provisions
nécessaires , ilediution faite s 'd \ n heu des pertes antérieures
ainsi que des sommes a porter en réserve en application de
la loi ou des statuts et compte tenu du report bénéficiaire.
a réalisé un benefiee . il peut être distribué des acomptes sur
dividendes avant 1 appri>batioit des comptes de l'exercice. »

TITRE III

SURVEILLANCE DES PLACEMENTS

Art. 10 .

l. -- Alinéa sans modification .

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

« Toutefois . l'exercice des activités mentionné* au premier
alinéa peut être autorisé par décision motivée il . 'a Commis­
sion des opérations de bourse Il est alors soumis aux dispo­
sition de la toi n 72b du i ianvur 1972 relative au démar-
< hage financier et <j des opérations de placement 0t d'assurance.
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Texte en vigueur

Ouiconquc aura contrevenu aux disposition* du présent
article sera puni des peines d'amendes nrevues à l'article 405
du Code pénal

Art. W., -- la dénomination de ces fonds doit commencer

par les mots « fonds à risques ». Toute publicité , tout démar­
chage à domicile ou dans le * lieux publics en vue de
proposer la souscription de parts de fonds communs de
placement à risques est interdite Quiconque aura contrevenu
aux dispositions du présent article sera puni des peines
d'amende prévues à l'article U)S du Code pénal .

l oi n 72 t du 3 janvier N72 relative au démarchage financier
et à des opérations de placement et d'assurance .

Art 14 — Sous réserve des dispositions spéciales prévues
pour le * contiats d'.issur.iiK e ou de capitalisation et sans
préjudice des dispositions de la section l. sont soumises aux
pre*c iptions des .ululcs iti à 22 les opérations de démar­
chage vtsécs au deuxième alinéa de l'ailicle 2 et faites en
vue de proposer la souscription de plans d'épargne en valeurs
mobilières

Sont consuJeus vonmu plans d'épargne en valeurs mobi­
lières . pour l'application de la présente section , les enga­
gements à nun ;n ou long tenue qui assujettissent le souscrip­
teur . soit à un seul versement obligatoire , soit à des obli­
gations à exécution successive .

l oi n 72-6 du 3 janvier 1972 .

ArtUlc premier — I e colportage des voleurs mobilières est
interdit . Se livre au colportage celui qui se rend au domicile ou
à la résidence des personnes ou sur leurs lieux de travail ou
dans des lieux publics pour offrir ou acquérir des valeurs mobi­
lières avec livraison immédiate des titres et paiement immédiat
total ou partiel sous quelque forme que ce soit .

Toutefois , ces activités ne sont pas interdites dans les
locaux des banques , des établissements financiers , des caisses
d'épargne et des agents de change ou dans tes bourses de
valeurs lorsqu'elles s' y exercent conformément à la destination
de ces locaux ou lieux publics et dans les conditions où
elles y sont normalement partiquées .

Texte du projet de loi

« lout démarchage ou publicité en vue de la création d'un
tonds commun de placement est soumis au visa de la
Commission des opérations de bourse . •

Il - les dispositions du premier alinéa de l'article 14 de
la toi n 7 2b du 1 janvier 1972 sont complétées par les
mots :

• composes de wtleuts mobilières ou de parts de fonds
. ommuns de pincements •
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Texte adopté par l'Aiaembléc nationale

Alinéa sans inodilicalion

ll. — l.es dispositions .
du 1 janvier N72 relative au den. ahape

financier et à des opérations de placement et d'assurance
sont complétées par les mots :

« composés .
placements ••

Propositions de la Commission

- I"i / / publuitè destinée à facilite *- la constitution d'un
fonds commun de placement est soumise au visa de la
Commission des opérations de bourse . »

I biv la deuxième phrase de l'article 39*2 de lu loi
tr 79- W du /3 fuillet 1979 précitée est remplacée par les
dispositions suivantes :

roui démarchage à domicile ou dans les lieux publics en
vue de proposer la souscription de parts de fonds communs
de plaçant • <; risque est interdite

ll. Sans modification .

Article additionnel âpre. s l'article W

I le déhut du second alinéa de l'article premier de la
loi n 72 f> du i janvier 1972 susmentionnée est rédigé comme
suit :

loutcfms , ces activités ne sont pas interdites dans les locaux
des établissements de < redit , des établissements mentionnés
a liiittcle 99 de la loi n" 84 46 du 2-î janvier 1984 relative
a l'activité et au contrôle des établissements de crédit et des
agents de change ou ilans les bourses de valeurs... ( le reste
sans changeaient !.
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Teite en vigueur

Loi n" 84-46 du 24 janvier 1984 .

Art. 99. — Les établissements qui ont pour activité prin­
cipale de gérer pour le compte de leur clientèle dei porte­
feuilles de valeurs mobilières en recevant à cet effet des
fonds assortis d'un mandat de gestion , ou d'apporter leur
concours au pincement de telles valeurs en se portant ducroire ,
sont soumit à la présente loi .

Loi n° 72 6 du 3 janvier 1972.

'\ rt ?. - le démarchage en MU - d'opérations sur valeurs
mobilières n'est autorisé q ue dans l on limites et sous les
conditions prévues par l a présente lui

Constitue une activité de dcnuuchage le fuit de se rendre
habituellement au ilomi.ilc ou a I » résidence des personnes .
ou sur lcurs lieux de travail , ou dans les lieux publics , en
vue de conseiller la souscription , l'achat , l'échange ou i> In
vente de valeurs mobilières on une participation *1 les opéra
lions biir tes valeurs .

Sont également vonsidéiés lomtne activité * de démarchage
les offres de services faites ou les conseils donnés , de façon
habituelle , en vue des mêmes tins , m domicile ou la rési­
dence d'.'s personnes , ou sur les lieux ili travail , par l' envoi
de lettres ou circulaires on pm communications téléphoniques

Ne sont pas soumises aux dispositions de la présente section
les activités mentionnées mu \ deux alinéas précédents qui sont
exercées «« oil dans les locaux des banques , des établissements
financiers , des caisses d'épargne . des agents de change et des
auxiliaires île * professions boursières régis par l'article 19 bis
de la loi n " 290 du 14 février 1942 . soit dans les bourses
de valeurs lorsque ces activités s'y exercent conformément
à la destination de ces locaux ou lieux publics et dans les
conditions où elles y sont normalement pratiquées

Art. i ~ Ne peuvent recourir au démarchage en vue
d'opéra . u. . iir valeurs mobilière* i les banques , les établis­
sements .* . tiers . les caisses d'épargne , les agents de change
ou les f.siiinitcs des professions boursières régis par l'arti­
cle W bis de la loi du 14 février 1942

Le décret prévu A l'article 12 fixe les formalités à accomplir
par les personnes qui désirent recourir au démarchage

Texte du projet de loi
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Test* adopté par l'Awemblée nationale Propotùiont de le Commiuion

ll. le début du dernier alinéa de l'article 2 de la loi
n 72 b du ) janvier M72 susmentionnée est rédigé comme
suit :

\e st>nt /»*/> soumises aux dtspositnms de la présente section
l es aitivitcs metlio'inccs aux deux alinéas précédents qui sont
c' wri«r\ > oit dans les !<nau \ des établissements de trédit , des
éia!'lisscmeats mentumnés a l'article W de la U>i n " 844b
du 24 faneier IV84 pré\itée . des agents de change et des auxi­
liaires des professions boursières régis par la loi n 721128
du 22 dcicrnbre 1*72 relative aux remisiers et gérants de
portefeuille , soit dans les bourses... I le reste sans changement ).

III . — le premier alinéa de l'article 3 de la loi nm 72-6
du 3 janvier iV72 susmentionnée est rédigé comme suit :

\e peuvent rcctmrir au démarchage en vue d'opérations sur
valeurs mobilières que les établissements de crédit , les établis­
sements mentionnes à l'article W de la loi n " 8446 du
2 * janvier W84 précitée , les agents de change ou les auxiliaires
des professions boursières régis par la loi n " 72-1128 du
21 déeimrre IV72 preiitee
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Texte en vigueur

Loi n# 66-1010 du 28 décembre 1966 relative à l'usure, aux
prêts d'argent et à certaines opérations de démarchage et
de publicité .

Art. 9. — l ! est interdit à toute personne de se livrer au
démarchage :

1 " en vue de conseille » ou d'offrir de * prêts d'argent ;

2 ' en vue d recueillir HUIS forme de dépôts ou autrement
des fonds du publie ;

V en vue de conseiller la so'isv npiion de plans d'épargne
prévoyant , même pour partie , l'acquisition de parts de sociétés
civiles immobilières ;

4 " en sue de proposer tous autres placements de fondK

loutcfois , n'est pas soumis .» vcite inteidiuion et teste
régi par la réglementation qui lui est propre le dcm.t liage
en vue de la souscription ou de l'achat de \ aleurs mobilières ,
de la souscription de contrats d'assimiiue ou de capitalisation.
de l'achat de fonds de commerce ou d' immeubles . ou dc
parts de sociétés immobilières donnant droit n la jouissance
d'un immeuble ou d'une ( rat lion d' immeuble déterminée , ou
en vue d'opérations sur les marchés à terme réglementes de
marchandises .

Se livre au démarchage au sens du présent article celui
qui . à lune des fins visées à l'alinéa premier , se rend
habituellement , soit au domicile ou à la résidence des person
ues . soit sur leurs lieux de travail , soit dans des lieux
ouverts au public et non réservés à de telles fins

Sont également considérés comme actes de démarchage les
oITres de services faites ou les conseils donnés de façon
habituelle en vue des mêmes opérations au domicile ou à la
résidence des personnes , ou sur leurs lieux de travail , par
l'envoi de lettres ou circulaires ou par communications télé
phoniques

Loi n* 8V1 du 3 janvier ^83 sur le développement
des investissements et la protection de l'épargne .

Art. > tv Sont soumises aux dispositions dc articles 57
à 40 de la présente loi

I " toute personne qui . directement ou indirectement , par
voie d'appel public ou de dcmaichagc , propose j titre habi­

Tixti au projet « lot

Art. I

Il est ajouté , après l'alinéa 4 de l'article 9 de la loi
n " 661010 du 28 décembre 1%6 modifiée , un alinéa ainsi
rédigé

• Sont notamment considérées comme placement de fonds
les opérations visées au I de l'article 16 de la loi n° 83-1
du 3 janvier l*W3 modifiée »

Art. 12

I. Au I de l'article 3b de la loi du 3 janvier 1983
» ur le développement des investissements et la protection de
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Art il

Il em iijouii-. . i |> Ks U . lUiiiotHi «èliiiOti (4 ) de l<«rhitc
J.ivint ulaïuc .1 l'usine . aux pri U

d'urgent <1 1 *. 1 I.IIIK'S ojv , iiiiiii » ilo démarchage et de publi­
cité ni ' Micc.

Alinéa sans modification .

Art. 12 .
1

I — Au 1° de l'article % de la loi n " 8V1 du "l janvier 198Ï
précitée, les mots ...

Proportions de la Cor -\ ion

\! II

C011I1 11 nu-

Art 12 .

v .aiformc .
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Texte en vigueur

Loi n # M du 3 janvier 1983 .

tl.cl .1 lit tms »K " Il l. M "*' le I l' Hlv" \ I.I)TI;S ull (1 « l. lléril
dc - dioiN > UI d » •> l i - M 1 h ' I M vi > MI nirnohiiiet s dont iK

11,1 Uiïl JM < OIISIIH'H ) • 1.1 >' CMUM1

2 toute personne qui n\ ueille des t. unls à cette i »

y toute personne chargée « le la motion desdits biens.

Ces articles ne s\ip,.lu|ijcni pas au \ opération- déjà régies
par des disposition - pat n. nheies el nolamnicnt aux opéra
tions» d'a'iiMiue et dc «. . ipM.ili».tlior régies par le Code des
assurances , au \ opcialioiis de credil Jiïtélé . au \ opéiatmns
régies par le C od e de la mutualité et par le Code de la
scviirile sociale . aii \ opeiaiii - ns donnant noimalement droit
à l'atlr bulion en ptoppek ou en jouissance tle parties
déterminées d'un ou plusieuis immeubles bâtis

Art. 37 . — Préalablement à tout appel public è l'épargne ou
à tout démarchage , un doc ent destiné h donner toute infor-
mii'"»n utile au public sur 1 . aération proposée , sur la personne
qui en a pris l' initiative et sur le gestionnaire , doit être établi
dans des conditions déterminées par décret

Lorsque l'épargnant n'a pas revu le document d' information
préalablement u la conclusion du contrat , ou lorsque les
clauses de ce contrat ne sont s conformes au contenu du
document d' information . le juge peut lui accorder des dom­
mages-intérêts ou prononcer la . ésolution du contrat .

Le projet de document d' information et le projet de contrat
type sent déposés auprès de la Commission des opérations de
bourse qui exerce sa mission de contrôle dans les conditions
fixées per l'ordonnance n ' 67-833 du 28 septembre l%7 . Elle
dispose d'un délai de trente jours qu'elle peut porter à
soixante jours par une délibération motivée . .« dater du dépôt
pour formuler ses observations. Les documents déposés peuvent

Texte du projet de loi

r. p.ome . les iK'i ' <■ dont »U n'msuient pas eux mêmes
la gestion vont iempla.es p,n les mots • lorsque les
. uqurieuis n' en . r. > uioni pas euvmên»es la gestion ou lorsque!
le loni.u offre une laaulie de reprise ou d'échange et la
re \ alorisution du capital investi »

Il - I ! est ajouté , après l'article 1b de la loi susmen­
tionnée . un article 36- ainsi rédigé

« Art. 56 /. — Seules des sociétés par actions peuvent , à
l'occasion des opérations visées à l'article 36 . recevoir des
sommes correspondant aux soucriptions des acquéreurs ou
aux versements des produits de leurs placements . Ces sociétés
doivent justifie avant tout appel public ou démarchage,
qu'elles disposent d'un capital intégralement libéré d'un
montant au moins éga ! * celui exigé des sociétés faisant
publiquement appel à l'épargne , par l'article 71 de la loi
du 24 juillet 1966 sur les sociétés commerciales.»

Art. 13 .

Le troisième alinéa de l'article 37 de k loi précitée est
remplacé par les dispositions suivantes :

« Les projets de documents d ' information et «es projets de
contrats t>pes sont déposés auprès de la Commission des
opérations de bourse qui exerce , dans les conditions fixées par
l'ordonnance n " 67-833 du 28 septembre 1967 . son contrôle
auprès de l'ensemble des endeprises qui participent à l'opération
et détermine si celle-ci présente le minimum de garanties
exigé d'un placement destiné au public .
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investi «

LL . — I ! est insère , apres . de la même loi .
un article ud'#é :

« Art. 76 /. Seules .

... la loi

n* 66-537 du M juillet l%6 sur les sociétés commerciales . »

Art. 13 .

I* troisième . . de la loi n* 83-1
du 3 janvier 1*183 précitée est remplacé par les dispositions
suivantes :

Alinéa sans modification

Propositions de la Commission

Art. 13 .

Alinéa sans modification .

Alinéa s.inv modification
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Texte en vigueur

Loi n Ml du i janvier 1<81 .

élie il l u > lWIMJIIIU oni '- u' n,i * en lontoimilé ; t\cc les
obscrv . ifioiis de l. « C «' iiimi - ion îles opé'ations de bourse ou ,
,i tkl.llll .1 « lt~CIV.ltlon . Ivl » v |' le le délai 1 \ l- Ulk's'Js est CCOlile
Cne vopie d.s documents * 1 M v % est ICIHM à lu Commission
ilos opération » tle houise

Art. 38. — A la clôture de chaque exercice annuel .
le gestionnaire établit l' inventaire des biens dont il assure
la gestion . Il établit un rapport d'activité .

Il dresse le bilan et le compte de résultat . Les comptes j
sont contrôlé* par un commissaire aux comptes qui en
certifie la sincérité et la régularité .

Les documents visés aux deux premiers alinéas sont trans
mis aux détenteurs des droits et à la Commission des ope -
rations de bourse dans les trois mois suivant la clôturc
de l'exercice .

Texte du projet de loi

I .i ( .« innn••1i . -n peil limiter les modalités dc l'appel public
l >. nu unit voiupte île i.i lutine des produits et des garanties

j otlei le-

j - I Ile dispose dnn tK . ii de ticnte jouis , quelle peut porter
.i h < \ antc jouis p. ir deusion motivée . A compter du dépôt ,
pour lormuler ses obsei valions l'appel public ou le démar­
chage ne peuvent ctre entrepris que si les observations de la
Commission ont été respectées , ou u défaut d'observation ,
lorsque le dclai u dessus est écoulé Une copie des documents

; dillu-.es est remise .i la Commission des opérations de bourse .

» Coûte personne qui propose de se substituer au gestionnaire
de - bien - ou à la pcrsonne tenue à l'exécution des engagements

I vises .m I de l'article >b doit déposer un projet de document
| d information et un projet de contrat type à la Commission

des opérations de bourse qui exerce son contrôle dans les
conditions prévues au troisième alinéa ci-dessus .

« I n cas de modification des conditions dans lesquelles
j es : assurée lu gestion des biens ou l'exécution des engagement»,
i l'accord des titulaires de Iroits sur ces modifications n'est

valablement donné qu'après que ceux-ci ont été spécialement
informés des changements proposés , de leur portée et de leur
justification , dans un document déposé à la Commission des
opérations de bourse . Celle-ci peut demander que ce document
soit mis en conformité avec ses observations .

« Lorsque la Commission des opérations de bourse constate
que l 'opération proposée au public n'est plus conforme au
contenu du document d'information et du contrat type ou ne
présente plus les garanties prévues au troisième alinéa ci-dessus,
elle peut ordonner , par une décision motivée , qu'il soit mis
fin à tout démarchage ou publicité concernant l'opération . »

Art. 14 .

Le premier alinéa de l'article 18 de la loi du 3 janvier 1983
susmentionnée est modifié comme suit :

<• A la clôture de chaque exercice annuel , le gestionnaire
établit , outre ses propus comptes , l'inventaire des biens
dont il assure la gestion , et dresse l 'état des sommes perçues
au cours de l'exercice pour le compte des titulaires de
droits . Il établit un rapport sur son activité et sur la gestion
des biens . »
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j I a peu ! limiter mi préciser ! e > conditions dc
l'appel ...
offerles

Alinéa sans modilication

Minci» s ans modilioilton

Ali léa sans modification

Alinéa sans modification

Art. 14 .

I.c premier de la loi : i " 8VI du
i janvier 1W8 ) précitée cm ainsi rédigé :

Alinéa sans modification .

Proposition# de la Commission

Alinéa sans modifie al ion

Almé.i vin * inodilu « lien

•Vinéa sans modification

M IIIÙI sans modilicHlion

« Lorsque .
. . ci-desiui ,

elle peut di. es conditions prévues à l'article 4-2 de
l 'ordonnance ». 81Î du 28 septembre 1967 précitée deman­
der en justice qu' il soit ordonné de mettre fin à tout démar>
chage ou publicité concernant l'opération . •

Art 14 .

I I c premier
rédigé

Alinéa sans modification

Il •— lu première phrase du deuxième alinéa de l'arti­
cle 18 « le la loi n " M l du i janvier 1983 précitée est rem­
placée pur les dispositions suivantes

Il dresse le bilan , le compte de résultat et l'annexe
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Texte tn vigueur

Ordonnance n r>7 vin 2# -eptembre l%7 instituant une
Commission des opérations de bourse cl relative À l' infor­
mation des porteurs de videurs mobilières et à la publicité
de certaines opérations de bourbe

Art 101 S-iont pûmes d'un emprisonnement de deux
mois à deux an * et d ' une amende de 6 000 F à 5 militons de

francs , dont le montant nourra être por .„ au-delà de ce
chiffre jusqu'au quadruple du mon ;. ini du profit éventuelle
ment réalisé , vans que l'amende ne puisse être inférieure à
ce même profit . ou de l'une de ces deux peines seulement ,

vrsonnes mentionnées ii l'article 162-1 de la loi n* 66-
Jii 24 juillet l%6 modifie sur les sociétés commer­

ciales cl le* personnes disposa ;,; h l'occasion de l'exer­
cice de leur profession ou de leurs fonctions d'informa­
tion privilégiées Mir les perspectives ou la situation d 'un
étnetleur de titres OM *ur les perspectives d 'évolution d 'une
valeur mobilière , qui auront réalisé , ou sciemment permis de
réaliser , sur le marché boursier , soit directement , soit par
personne interposée . une ou plusieurs opérations sur le fon­
dement desdites information* Avant qu* le public en ait
connaissance

Dans le cas où les opérations auront été réalisées par une
personne morale , les dirigeants de il-.m ou de fait de celle-ci
seront pénalement responsables des infractions commises

Sera punie des mêmes peines toute personne qui aura
sciemment répandu dans le public par des voies et moyens
quelconques des informations fausses ou trompeuses sur les
perspectives ou la situation d'un émetteur de litres ou sur
les perspectives d'évolution d'une valeur mobilière afin d'agir
sur le cours des titres

Texte du projet de loi

Art IV

les personnes qui . a la date de publication de la pré­
sente loi . elfectuenl des opérations visées À l'article V> de
la Ko du 1 janviet l l>M disposent d un délai d'un an pour
se meure en conformité avec les disposition* de l'article îh-1 .

A défaut , elles ne peuvent recevoir aucune somme corres­
pondant à de nouvelles souscriptions I es versements qui
leur sont faits au litre de produits de placements sont dépo
ses entre les moins d'un séquestre désigné en justice à la
demande île tout intéiessé ou de la Commission des opéra
tions de bourse ei chargé de les percevoir en vue de les
distribuer aux titulaires de dtoilv

Art. 16

Il c.t ujoute , . i;nes 1 rincle IUI de l'ordonnance du 28 sep­
tembre l l kw . ur- . i.iule 10 2 aiM redipé

\ ri WJ Sei a punie dvs peines de l'aiticle 405 du
Code pénal toute personne qui , par voie de démarchage ou
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An IV

lts pcisonnfv
dt

l « loi »1 NW du » janvier I4M puulOt disposai »!
. l'article lfc-1

Alinéa sans modification .

Art. 16.

Il est inuré . aprt4 de l ordonnance n 67 AÎ5
du 28 M' plemSrc Ni1 picjuV, un iiruJe 102 dîmai rédigé :

« W 10 2 S.ins modification .

Propositions de la Commission

Art IV

l/onformc

Art. If

Conforme
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lotie en vigueur

Ordonnant e n <>7 81*3 du 2H septembre l%7

Art. 4 I ,t ( oinnn'.suM ) eM hiihilt'cc à reievoii de tout

inlOf les îéx lainaMons . pélilions , plaintes qui entrent pur
leur objet dans s » compétence et h leur donner lu suite
quelles comportent

I Ile p*ut formuler îles propositions de modifications di v
lois et règlements concernant l' information des porteurs de
valeurs mobilières et du public . les bourses de valeurs et
le statut des agents de change

I Ile établit chaque année un rapport au Président de la
Uépublique , qui publié au Journal officiel de la Répu­
blique francise .

r« xic du projet de loi

dc |' il<1i . tiv, piopo-e difvuemcni ou indirectement , la sous­
< nplion ou l . k li . l de pâtis ou tilio tinis par des personnes
j»lt \ m «|!K ou morale 1 n'eiant pa < uutoi lues pur la loi à
l.me publiquement appel à I épargne

i n Ri IV

ADAPTATION DES POUVOIRS D1 LA COMMISSION
DES OPÉRATIONS DE BOURSE

Art 17

Sont ajoutes , après l'article 4 dc l'ordonnance du 28 sep­
tembre l%7 susmentionnée , les articles 4-1 et 4-2 rédigés
comme suit :

« Art 4 i — Pour l'exécution dc sa mission , la Commis­
sion pei.t prendr : des règlements concernant le fonctionne­
ment des marchés placés sous son contrôle ou prescrivant
des règles de pratique professionnelle qui s'imposent aux
personnes faisant publiquement appel A l'épargne , ainsi qu'aux
personnes qui . u raison de leur activité professionnelle , inter­
viennent clans des opérations sur des titres placés par appel
public à l'épargne ou assurent la gestion individuelle ou
collective de portefeuilles de titres

- I orvju'ih . Mkcfu'n : un marché déterminé , les règle
ments de lu C' ouimhMon - ont pu* après avis de la ou des

! »; iMot ite * du marché considéré .
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TITRE IV

ADAPTATION DES POUVOIRS DE LA COMMISSION
DIS OPE RATONS DE BOURSE

Art. 17 .

Sont inséré ?», après l '«i it e 4 Je l'oidiutnaiv.: n t>7 831
du septembre l%7 précitée . les articles 1 1 et *2 ainsi
rédigés :

- Art. 4 1 Sans modification .

Propositions de la Commission

TITRE IV

ADAPTATION MS POUVOIRS DE I.A COMMISSION
DES OPf RATIONS DE BOURSE

An 17

Alinéa sans moditù .»'i

• Art 4 1 - l a Commission peut , en l'absence d'autorités
iiv marche , prendre des règlements m*t os<nrrs t) l'exécution
Je w mmiort et conccrnant le bon fonctionnement des marchés
placés sous son contrôle MI établissant des règles de pratique
professionnelle qui s' imposent aux personnes faisant publi­
quement appel à l'épargne . ains » qu'aux personnes qui . à
raison de leur auivilé professionnelle , interviennent dans des
opérations sur des litres placés par appel public à l'épargne
ou assurent la gestion individuelle ou iilicctive dc porte­
feuilles de titre»

Mtnéa sunnrimé
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Texte en vigueur Texte du projet de loi

« CM règlements sont publiés au Journal officiel de la
Ucpiihlique tiiinv aisc . « près homologation par arrêté du minis­
tre chuigé de I I MMUMIIIO cl des finumes

" Art 42 -- I or>qu'unc pratique contraire aux dispo-
suions législatives ou réglementaires tipplicublca aux matières
icle\<int dc la conj»étcMce de la Commission en de nature
A porter attcinic aux droits de * tpaigmmts . Ir président de
lu ( oi'niiisMt >'> peut demander en justice qu' il soit ordonné
A h! pciHornir qui m est roponsah !*.* de ne conformer aux
diics dispositions ou de prendre les mesures nécessaire» afin

de mettre fin à la situation irrégulière ou d'en supprin •".
le * clic »:.

« i a demande est poule devant le président du tribunal
i!r viande instance de Pans qui statue en la forme des
nMerés «7 dom la ?M cxccutuire par provision . Le
président du tribunal cl compétent pour connaltre éventuel­
lement des exceptions d'illégalité . Il peut prendre , même
' olhce , toute mesure conservatoire et prononcer pour l'exé­

cution de son ordonnance une astreinte versée au Trésor
public .

« Lorsque l'irrégularité relevée est pénalement réprimée ,
la Commission informe le procureur de In République de la
mise en œuvre de la procédure devant le président du
tribunal de grande instance de Paris .

Fn cas de poursuites pénales . l'astreinte , si elle • été
prononcée , n'est liquidée qu'après que la décision sur l'action
publique est devenue définitive .

INTITUi r DU PROILT DE LOI

Projet de loi relatif aux valeurs mobilières .
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« Art 4 2 — Sans modif ication

INTITULÉ

Sans modification

Propositions de la tummi«tion

Alinéa sons modification

« \ rt 4 2 - Iorsqu'une pratique contrut.e Mu x dispositiorl
lcKi*dative * ou réglementaires concernant les matières relevant
de sa compétence est de nature h porter uttcinic aux droits
des épargnants , lu t'omirmiion peut demander en justice qu'il
MM ! ordonné à lu personne qui est responsable de lu situation
irrémdiére . d' y mettre fin et d'en corriger les effets .

« l a demande CM ponce devant le président du tribunal
dc grande instance de Paris qui Matuc en la forme des rélcrés
Cr dernier est compétent pour connaître de toutes les excep­
tions four assurer l'exécution de son ordonnance, d peut
prononcer une astreinte versée nu 1 rénor public

l orsque la pratique relevée e?t passible de sanctions pénates,
lu commission infirme ...

... Paris .

Alinéa sana modification .

INTITULÉ DU PROJET DE LOI

rojet de loi nnnlifiant diverses dispositions du droit des
valeurs mobilières. des sociétés et des opérations de bourse.


