Textes en vigueur

Code monétaire et financier
Article L. 433-1

Afin  d’assurer
actionnaires et la transparence des
marchés, le réglement général de
I’Autorité des marchés financiers fixe
les régles relatives aux offres publiques
portant sur des instruments financiers
négociés sur un marché réglementé ainsi
que celles mentionnées aux articles
L.433-3 et L. 433-4.

I’égalit¢  des
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Texte du projet de loi

CHAPITRE IR

DISPOSITIONS RELATIVES A LA
COMPETENCE ET AUX
POUVOIRS DE L'AUTORITE DES
MARCHES FINANCIERS

Article 1%

L'article L. 433-1 du code
monétaire et financier est remplacé par
les dispositions suivantes :

« Art. L. 433-1. - 1. - Afin
d'assurer 1'égalité des actionnaires et la
transparence des marchés, le réglement
général de I'Autorité des marchés
financiers fixe les régles relatives aux
offres publiques portant sur des
instruments financiers émis par une
société dont le siege social est établi en
France et qui sont admis aux
négociations sur un marché réglementé
francais.

« II. - Ces reégles s'appliquent
également aux offres publiques visant
des instruments financiers émis par une
société dont le siége statutaire est établi
sur le territoire d'un Etat membre de la
Communauté européenne ou d'un autre
Etat partie a l'accord sur I'Espace
économique européen autre que la
France lorsque les titres de capital de
cette société auxquels sont attachés des
droits de vote :

« 1° Ne sont pas admis aux
négociations sur un marché réglementé
de I'Etat sur le territoire duquel la
société a son siege statutaire ; et

« 2° Ont ¢ét¢ admis aux
négociations sur un marché réglementé
d'un Etat membre ou d'un autre Etat
partie de I'Espace économique européen
pour la premiére fois en France.

« Lorsque la premiére admission
mentionnée  au  2°ci-dessus  est
intervenue simultanément dans
plusieurs Etats membres ou d'autres
Etats parties a l'accord sur I'Espace
économique  européen avant le
20 mai 2006, I'Autorité des marchés
financiers fixe les régles lorsqu'elle a été

Propositions de la Commission

CHAPITRE I}
DISPOSITIONS RELATIVES A LA
COMPETENCE ET AUX
POUVOIRS DE L'AUTORITE DES
MARCHES FINANCIERS
Article 1¢

Sans modification
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Article L. 433-3

I. - Le réglement général de
I’Autorité des marchés financiers fixe
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déclarée autorité compétente pour le
controle de l'offre par les autorités de
controle des autres Etats membres. A
défaut, lorsque cette déclaration n'est
pas intervenue dans les quatre semaines
suivant le 20 mai 2006, 1'Autorité des
marchés financiers fixe les reégles
lorsqu'elle a été déclarée compétente
pour le contrdle de 1'offre par la société
qui fait 'objet de I'offre.

« Lorsque la premiére admission
mentionnée au 2° ci-dessus intervient
simultanément dans plusieurs Etats
membres ou d'autres Etats parties a
l'accord sur 1'Espace économique
européen aprés le 20 mai 2006,
I'Autorité des marchés financiers fixe
les régles lorsqu'elle a ¢été déclarée
compétente pour le contrdle de l'offre
par la société qui fait I'objet de 1'offre.

« Dans les conditions et selon les
modalités fixées par le reglement
général de I'Autorité des marchés
financiers, la société qui fait 1'objet de
l'offre et qui déclare I'Autorité des
marchés financiers compétente pour le
controle de l'offre en informe cette
derniére, qui rend cette décision
publique.

« III. - Le réglement général de
I'Autorité des marchés financiers fixe
les conditions dans lesquelles les régles
prévues au I ci-dessus s'appliquent aux
offres publiques visant des instruments
financiers émis par des sociétés dont le
siége statutaire est établi hors d'un Etat
membre ou d'un autre Etat partie a
l'accord sur 1'Espace économique
européen et qui sont admis aux
négociations sur un marché réglementé
francais.

« IV. - Le réglement général de
I'Autorité des marchés financiers peut
également fixer les conditions dans
lesquelles les régles prévues au I ci-
dessus s'appliquent aux offres publiques
visant des instruments financiers qui
sont admis aux négociations sur un
marché d'instruments financiers autre
qu'un marché réglementé, a la demande
de la personne qui le gére. »

Article 2

I. - 11 est ajouté au I de l'article
L. 433-3 du code monétaire et financier

Propositions de la Commission

Article 2

Alinéa sans modification
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les conditions dans lesquelles toute
personne physique ou morale agissant
seule ou de concert au sens des
dispositions de D’article L. 233-10 du
code de commerce et venant a détenir,
directement ou indirectement, une
fraction du capital ou des droits de vote
d’une société dont les actions sont
admises aux négociations sur un marché
réglementé, est tenue d’en informer
immédiatement 1’ Autorité et de déposer
un projet d’offre publique en vue
d’acquérir une quantité déterminée des
titres de la société ; a défaut d’avoir
procédé a ce dépdt, les titres qu’elle
détient au-dela de la fraction du capital
ou des droits de vote sont privés du droit
de vote.

II. - Le réglement général de
I’Autorité des marchés financiers fixe
également les conditions dans lesquelles
le projet d’acquisition d’un bloc de titres
conférant la majorité du capital ou des
droits de vote d’une société dont les
actions sont admises aux négociations
sur un marché réglementé oblige le ou
les acquéreurs a acheter les titres qui
leur sont alors présentés au cours ou au
prix auquel la cession du bloc est
réalisée.
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deux alinéas ainsi rédigés :

« Le prix proposé doit étre au
moins équivalent au prix le plus élevé
pay¢ par l'auteur de 1'offre, agissant seul
ou de concert au sens des dispositions
de larticle L.233-10 du code de
commerce, sur une période définie par
le réglement général de 1'Autorité des
marchés financiers. L'Autorité des
marchés financiers peut demander la
modification du prix proposé dans les
conditions et selon les modalités fixées
dans son réglement général.

« Le réglement général de
I'Autorité des marchés financiers fixe
également les conditions dans lesquelles
I'Autorité peut accorder une dérogation
a l'obligation de déposer un projet
d'offre publique portant sur des
instruments financiers émis par une
société dont le siege social est €tabli en
France et dont les instruments financiers
sont admis aux négociations sur un
marché réglementé d'un Etat membre ou
d'un autre Etat partie a l'accord sur
I'Espace économique européen. »

II. - Aux I et II de larticle
L. 433-3 et au I de l'article L. 433-4, les
mots : « une société dont les actions »
sont remplacés par les mots: « une
société dont le siege social est établi en
France et dont les actions ».

III. - Aux I et II de larticle
L.433-3 et au I de l'article L. 433-4, il

Propositions de la Commission

« Le prix proposé doit é&tre
équivalent ...

..., sur une période de douze mois
précédant [’offre. L' Autorité ...

dans les
circonstances et selon les critéres fixés
dans son réglement général.

Alinéa sans modification

I1.- Sans modification

III.- Sans modification
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Article L. 433-4

I. - Le réglement général de
I’Autorité des marchés financiers fixe
les  conditions  applicables  aux
procédures d’offre et de demande de
retrait, lorsque le ou les actionnaires
majoritaires d’une société dont les
actions sont admises aux négociations
sur un marché réglementé ou dont les
titres ont cessé d’étre négociés sur un
marché réglementé détiennent de
concert, au sens des dispositions de
Iarticle L. 233-10 du code de
commerce, une fraction déterminée des
droits de vote ou lorsqu’une société dont
les actions sont admises aux
négociations sur un marché réglementé
prend la forme d’une société en
commandite par actions.

II. - Le reglement général de
I’Autorité des marchés financiers fixe
également les  conditions  dans
lesquelles, a I’issue d’une procédure
d’offre ou de demande de retrait, les
titres non présentés par les actionnaires
minoritaires, dés lors qu’ils ne
représentent pas plus de 5 % du capital
ou des droits de vote, sont transférés aux
actionnaires  majoritaires a  leur
demande, et les détenteurs indemnisés ;
I’évaluation des titres, effectuée selon
les méthodes objectives pratiquées en
cas de cession d’actifs tient compte,
selon une pondération appropriée a
chaque cas, de la valeur des actifs, des
bénéfices réalisés, de la valeur
boursiére, de I’existence de filiales et
des perspectives d’activité.
L’indemnisation est égale, par titre, au
résultat de 1’évaluation précitée ou, s’il
est plus élevé, au prix proposé lors de
I'offre ou la demande de retrait. Le
montant de I’indemnisation revenant
aux détenteurs non identifiés est
consigné.

Article L. 621-8

IX. - Dans des conditions et selon
des modalités fixées par son réglement
général, I’Autorit¢t des  marchés
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Texte du projet de loi

est ajouté aprés l'expression : « marché
réglementé » l'expression : « d'un Etat
membre ou d'un autre Etat partie a
l'accord sur 1'Espace économique
européen ».

Article 3

Propositions de la Commission

Article 3

Sans modification
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financiers appose également un visa
préalable quand une personne physique
ou morale fait une offre publique
d’acquisition de titres de capital ou de
titres de créance d’un émetteur faisant
appel public a I’épargne en France. La
note sur laquelle la commission appose
un visa préalable contient les
orientations en matiére d’emploi de la
personne physique ou morale qui
effectue 1’offre publique.

Code de commerce
Article L. 233-10

I. - Sont considérées comme
agissant de concert les personnes qui ont
conclu un accord en vue d’acquérir ou
de céder des droits de vote ou en vue
d’exercer les droits de vote, pour mettre
en oeuvre une politique vis-a-vis de la
société.

Code monétaire et financier
Article L. 433-4

Cf supra
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Au IX de l'article L. 621-8 du
code monétaire et financier, les mots :
«de titres de capital ou de titres de
créance d'un émetteur faisant appel
public a I'épargne en France » sont
remplacés par les mots : « d'instruments
financiers dans les conditions prévues
par l'article L. 433-1 du code monétaire
et financier ».

Article 4

Il est ajout¢ au I de l'article
L.233-10 du code de commerce un
alinéa ainsi rédigé :

« En cas doffre publique
d'acquisition, sont considérées comme
agissant de concert les personnes qui ont
conclu un accord avec l'auteur d'une
offre publique visant a obtenir le
contrdle de la société qui fait I'objet de
l'offre. Sont également considérées
comme agissant de concert les
personnes qui ont conclu un accord avec
la société qui fait I'objet de l'offre afin
de faire échouer cette offre. »

Article 5

Il est ajouté un III alarticle
L. 433-4 du code monétaire et financier
ainsi rédigé :

« II. - Sans préjudice des
dispositions du II, le réglement général
de I'Autorité des marchés financiers fixe
également les  conditions  dans
lesquelles, a ['issue de toute offre
publique et dans un délai de trois mois a
lI'issue de la cloture de cette offre, les
titres non présentés par les actionnaires
minoritaires, dés lors qu'ils ne
représentent pas plus de 5 % du capital
ou des droits de vote, sont transférés aux
actionnaires  majoritaires a  leur
demande, et les détenteurs indemnisés.
Dans les conditions et selon les
modalités fixées par le réglement
général de 1'Autorité des marchés
financiers, l'indemnisation est égale, par

Propositions de la Commission

Article 4

Sans modification

Article 5

Alinéa sans modification

«III. - Sans préjudice ...

dans
lesquelles, dans un délai de trois mois
suivant toute offre publique ayant
permis aux actionnaires majoritaires
d’acquérir au moins 90 % des droits de
vote faisant l’objet de ['offre, les titres

...pas plus de /0 % du capital
et des droits de vote, sont transférés ...
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titre, au prix proposé lors de la derniere
offre ou, le cas échéant, au résultat de
I'évaluation mentionnée au II. Le
montant de I'indemnisation revenant aux
détenteurs non identifiés est consigné. »

CHAPITRE I

DISPOSITIONS RELATIVES A
L'AMELIORATION DE
L'INFORMATION DES

ACTIONNAIRES ET DES
SALARIES

Article 6

Apres larticle L. 225-100-2 du
code de commerce, il est ajouté un
article L. 225-100-3 ainsi rédigé :

« Art. L. 225-100-3. - Pour les
sociétés dont des titres sont admis aux
négociations sur un marché réglementé,
le rapport visé a larticle L. 225-100
détaille et explique les éléments
suivants lorsqu'ils sont susceptibles
d'avoir une incidence en cas d'offre
publique :

« 1° La structure du capital de la
SOCiéteé ;

« 2° Les restrictions statutaires a
I'exercice des droits de vote et aux
transferts d'actions ou les conventions
portées a la connaissance de la société
en application de l'article L. 233-11 ;

« 3° Les prises de participation
directes ou indirectes dans le capital de
la société dont elle a connaissance en
vertu des articles L. 233-7 et L. 233-12 ;

«4° La liste des détenteurs de tout
titre comportant des droits spéciaux et la
description de ceux-ci ;

« 5° Les mécanismes de contrdle
prévus dans un éventuel systéme
d'actionnariat du personnel, quand les
droits de contrdle ne sont pas exercés
par ce dernier ;

Propositions de la Commission

. au Il. Lorsque
la premiere offre publique a eu lieu sous
forme d'échange de titres,
l'indemnisation peut consister en un
réglement en titres, a condition qu'un
réglement en numéraire soit proposé a
titre d'option, dans les conditions et
selon les modalités fixées par le
reglement genéral de ['Autorité des
marchés financiers. »

CHAPITRE 11
DISPOSITIONS RELATIVES A
L'AMELIORATION DE
L'INFORMATION DES

ACTIONNAIRES ET DES
SALARIES

Article 6

Alinéa sans modification

« Art. L. 225-100-3. - Pour les
sociétés ...

...a larticle L. 225-100
expose et, le cas échéant, explique ...
... publique :

« 1° Sans modification

« 2° Sans modification

« 3° Les participations directes ...

...etL.233-12;
«4° Laliste ...
...des droits de controle spéciaux...

... Ceux-ci ;

« 5° Sans modification
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Code du travail
Article L. 432-1

Dans [D’ordre économique, le
comité d’entreprise est obligatoirement
informé et consulté sur les questions
intéressant 1’organisation, la gestion et
la marche générale de I’entreprise et,
notamment, sur les mesures de nature a
affecter le volume ou la structure des
effectifs, la durée du travail, les
conditions d’emploi, de travail et de
formation professionnelle du personnel.

Le comité d’entreprise est
obligatoirement saisi en temps utile des
projets de compression des effectifs ; il
émet un avis sur ’opération projetée et
ses modalités d’application. Cet avis est
transmis a D’autorit¢é administrative
compétente.

Le comité est informé et consulté
sur les modifications de 1’organisation
économique ou juridique de I’entreprise,
notamment en cas de fusion, de cession,
de  modification  importante  des
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Texte du projet de loi

« 6° Les accords entre
actionnaires dont la société a
connaissance ;

« 7° Les régles applicables a la
nomination et au remplacement des
membres du conseil d'administration ou
du directoire ainsi qu'a la modification
des statuts de la société ;

« 8° Les pouvoirs des membres du
conseil d'administration ou du
directoire ;

« 9° Les accords conclus par la
société qui sont modifiés ou prennent
fin en cas de changement de contrdle de
la société, sauf si cette divulgation, hors
les cas d'obligation Ilégale de
divulgation, porterait gravement atteinte
a ses intéréts ;

« 10° Les accords prévoyant des
indemnités pour les membres du conseil
d'administration ou du directoire ou les
salariés, s'ils démissionnent ou sont
licenciés sans raison valable ou si leur
emploi prend fin en raison d'une offre
publique. »

Article 7

Le quatriéme alinéa de l'article
L. 432-1 du code du travail est modifié
comme suit :

Propositions de la Commission

« 6° Les accords ...

connaissance et qui peuvent
entrainer des restrictions au transfert
d’actions et a l’exercice des droits de
vote ;

« 7° Sans modification

« 8° Les pouvoirs du conseil
d'administration ou du directoire, en
particulier [’émission ou le rachat de
titres ;

« 9° Sans modification

« 10° Sans modification

Article 7

Le quatrieme ...
travail est remplacé
par deux alinéas ainsi rédigés :
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structures de production de I’entreprise
ainsi que lors de 1’acquisition ou de la
cession de filiales au sens de I’article
L. 233-1 du code de commerce. Le chef
d’entreprise doit indiquer les motifs des
modifications projetées et consulter le
comit¢ sur les mesures qui sont
envisagées a 1’égard des salariés lorsque
ces modifications comportent des
conséquences pour ceux-ci. Il est
également tenu de consulter le comité
d’entreprise  lorsqu’il  prend une
participation dans une société et de
I’informer lorsqu’il a connaissance
d’une prise de participation dont son
entreprise est 1’objet.

En cas de dépdét d’une offre
publique d’achat ou d’offre publique
d’échange portant sur une entreprise, le
chef de cette entreprise réunit
immédiatement le comité d’entreprise
pour I’en informer. Au cours de cette
réunion, le comité décide s’il souhaite
entendre 'auteur de I’offre et peut se
prononcer sur le caractére amical ou
hostile de I’offre. Ce dernier adresse au
comité de ’entreprise qui en fait I’objet,
dans les trois jours suivant sa
publication, la note d’information
mentionnée au troisiéme alinéa de
I’article L. 621-8 du code monétaire et
financier. L’audition de [’auteur de
I’offre se déroule dans les formes, les
conditions, les délais et sous les
sanctions prévus aux alinéas suivants.
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« En cas de dépot dune offre
publique d'acquisition portant sur une
entreprise, le chef de cette entreprise et
le chef de I'entreprise qui est I'auteur de
cette offre réunissent immédiatement
leur comité d'entreprise respectif pour
les en informer. Au cours de la réunion
du comité de I'entreprise qui fait 'objet
de l'offre, celui-ci décide s'il souhaite
entendre l'auteur de l'offre et peut se
prononcer sur le caractére amical ou
hostile de 1'offre. Le chef de l'entreprise
qui est l'auteur de l'offre adresse au
comité de l'entreprise qui en fait 1'objet,
dans les trois jours suivant sa
publication, la note d'information
mentionnée au X de l'article L. 621-8
du code monétaire et financier.
L'audition de l'auteur de I'offre se
déroule dans les formes, les conditions,
les délais et sous les sanctions prévues
aux alinéas suivants.

« Si l'offre est déposée par une
entreprise  dépourvue de  comité
d'entreprise, et sans préjudice de l'article
L. 422-3, le chef de cette entreprise en
informe directement les membres du
personnel. De méme, a défaut de comité
d'entreprise dans l'entreprise qui fait
l'objet de l'offre, et sans préjudice de
l'article L. 422-3,1le chef de cette
entreprise en informe directement les
membres du personnel. Dans ce cas et
dansles trois jours suivant la
publication de la note d'information
mentionnée au IX de l'article L. 621-8
du code monétaire et financier, l'auteur
de l'offre la transmet au chef de
l'entreprise faisant I'objet de l'offre qui
la transmet lui-méme au personnel sans
délai. »

Propositions de la Commission
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Dans les quinze jours suivant la
publication de la note d’information, le
comité¢ d’entreprise est réuni pour
procéder a son examen et, le cas
échéant, a 1’audition de Dauteur de
I’offre. Si le comité d’entreprise a
décidé d’auditionner 1’auteur de 1’offre,
la date de la réunion est communiquée a
ce dernier au moins trois jours a
I’avance. Lors de la réunion, 1’auteur de
I’offre, qui peut se faire assister des
personnes de son choix, prend
connaissance des observations
éventuellement formulées par le comité
d’entreprise. Ce dernier peut se faire
assister préalablement et lors de la
réunion d’un expert de son choix dans
les conditions prévues aux huitiéme et
neuviéme alinéas de ’article L. 434-6.

La société ayant déposé une offre
et dont le chef d’entreprise, ou le
représentant qu’il désigne parmi les
mandataires sociaux ou les salariés de
I’entreprise, ne se rend pas a la réunion
du comité d’entreprise a laquelle il a été
invité dans les conditions prévues aux
deux précédents alinéas ne peut exercer
les droits de vote attachés aux titres de
la société¢ faisant I’objet de [I’offre
qu’elle détient ou viendrait a détenir.
Cette interdiction s’étend aux sociétés
qui la controlent ou qu’elle contrdle au
sens de D’article L. 233-16 du code de
commerce. Une sanction identique
s’applique a lauteur de [Doffre,
personne physique, qui ne se rend pas a
la réunion du comité d’entreprise a
laquelle il a ¢été invit¢é dans les
conditions prévues aux deux alinéas
précédents.

La sanction est levée le lendemain
du jour ou lauteur de l'offre a été
entendu par le comité d’entreprise de la
société faisant 1’objet de I’offre. La
sanction est également levée si I’auteur
de l’offre n’est pas convoqué a une
nouvelle réunion du comité d’entreprise
dans les quinze jours qui suivent la
réunion a laquelle il avait été
préalablement convoqué.

I est également informé et
consult¢ avant toute déclaration de
cessation des paiements et lorsque
I’entreprise fait I’objet d’une procédure
de redressement ou de liquidation
judiciaire, avant toute décision relative a
la poursuite de ’activité ainsi que lors
de D’élaboration du projet de plan de
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redressement ou de liquidation de
I’entreprise dans les conditions prévues
aux articles L. 621-56, L. 621-61 et
L. 621-91 du code de commerce. La ou
les personnes qu’il a désignées selon les
dispositions de [I’article L.623-10 du
code de commerce sont entendues par le
tribunal compétent dans les conditions
fixées aux articles L. 621-4, L. 621-59,
L. 621-27, L. 621-62 et L. 621-69 du
code de commerce.

Le comit¢é d’entreprise  est
consulté chaque année sur la politique
de recherche et de développement
technologique de I’entreprise. A défaut,
les aides publiques en faveur des
activités de  recherche et de
développement  technologique  sont
suspendues.

Article L. 439-2

Le comité de groupe recoit des
informations sur 1’activité, la situation
financiére, I’évolution et les prévisions
d’emploi annuelles ou pluriannuelles et
les actions éventuelles de prévention
envisagées compte tenu de ces
prévisions dans le groupe et dans
chacune des entreprises qui le
composent. Il regoit communication,
lorsqu’ils existent, des comptes et du
bilan consolidés ainsi que du rapport du
commissaire aux comptes
correspondant.

Il est informé dans les domaines
indiqués ci-dessus des perspectives
économiques du groupe pour I’année a
venir.

Le comité de groupe peut se faire
assister par un expert-comptable ; celui-
ci est rémunéré par [’entreprise
dominante. Pour opérer toute
vérification ou tout contrdle qui entre
dans D’exercice de ces missions,
I’expert-comptable a acces aux mémes
documents que les commissaires aux
comptes des entreprises constitutives du
groupe.

En cas d’annonce d’offre
publique d’achat ou d’offre publique
d’échange portant sur [’entreprise
dominante d’un groupe, le chef de cette
entreprise en informe immédiatement le
comit¢ de groupe. Il est alors fait
application au niveau du comité de
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Article 8

Au quatriéme alinéa de l'article
L. 439-2 du code du travail, les mots :
«offre publique d'achat ou offre
publique d'échange » sont remplacés par
les mots : « offre publique
d'acquisition » et les mots : « quatriéme
et cinquiéme alinéas » sont remplacés
par les mots : « quatriéme a sixiéme

Propositions de la Commission

Article 8

Sans modification
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groupe des dispositions prévues aux
quatrieme et cinquieme alinéas de
larticle L. 432-1 pour le comité
d’entreprise.

Le respect des dispositions de
I’alinéa  précédent  dispense  des
obligations définies a I’article L. 432-1
pour les comités d’entreprise des
sociétés appartenant au groupe.
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alinéas ».

CHAPITRE I

DISPOSITIONS VISANT A
ASSURER UN TRAITEMENT
EGAL AUX ENTREPRISES

Article 9

Au chapitre III du titre III du livre
I du code de commerce, il est ajouté
une section intitulée : « Section V - Des
offres publiques d'acquisition » et
comprenant les articles L. 233-32 a L.
233-40 rédigés conformément aux
articles 10a 15et 17 a 19.

Article 10

L'article L. 233-32 du code de
commerce est ainsi rédigé :

« Art. L. 233-32. - Pendant la
période d'offre publique visant une
société dont des actions sont admises
aux négociations sur un marché
réglementé, le conseil d'administration,
le conseil de surveillance, a l'exception
de leur pouvoir de nomination, le
directoire, le directeur général ou l'un
des directeurs généraux délégués de la
société visée doivent obtenir
l'approbation préalable de l'assemblée
générale pour prendre toute mesure dont
la mise en oeuvre est susceptible de
faire échouer 1'offre, hormis la recherche
d'autres offres.

« Toute délégation d'une telle
mesure accordée par l'assemblée
générale avant la période d'offre est
suspendue en période d'offre publique.

Propositions de la Commission

CHAPITRE III

DISPOSITIONS VISANT A
ASSURER UN TRAITEMENT
EGAL AUX ENTREPRISES

Article 9

Sans modification

Article 10

Alinéa sans modification

«Art. L. 233-32. - Pendant ...
visant une
société dont les instruments financiers
sont admis aux négociations ...

...visée obtiennent l'approbation ...

... d'autres offres.

« Par dérogation aux dispositions
du premier alinéa de larticle
L. 225-104, la convocation de
l'assemblée générale en période d'offre
peut étre faite dans des formes et délais
spécifiques fixés par décret en Conseil
d'Etat.

« Toute délégation en vue de
prendre une telle mesure ...

... d'offre publique.
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« Toute décision prise avant la
période d'offre qui n'est pas totalement
ou partiellement mise en oeuvre, qui ne
s'inscrit pas dans le cours normal des
activités de la société et dont la mise en
oeuvre est susceptible de faire échouer
l'offre  doit faire l'objet d'une
approbation ou d'une confirmation par
l'assemblée générale.

Article 11

L'article L. 233-33 du code de
commerce est ainsi rédigé :

« Art. L. 233-33. - Les
dispositions prévues a l'article L. 233-32
ne sont pas applicables lorsque la
société fait l'objet d'une ou plusieurs

offres publiques engagées exclusivement |...

par des entités qui n'appliquent pas ce
méme article ou des mesures
équivalentes ou qui sont respectivement
controlées, au sens du II ou du III de
l'article L. 233-16, par des entités qui
n'appliquent pas ce méme article ou des
mesures équivalentes. Il en est de méme
en cas de concert au sens de l'article
L. 233-10, si I'une des entités agissant
de concert n'applique pas [larticle
L. 233-32 ou des mesures équivalentes
ou est contrdlée, au sens du II ou du III
de l'article L. 233-16, par une entité qui
n'applique pas l'article L. 233-32 ou des
mesures équivalentes. Toute
contestation sur l'équivalence de ces
mesures fait 1'objet d'une décision de
I'Autorité des marchés financiers.

« Dans le cas ou le précédent
alinéa s'applique, toute mesure prise par
le conseil d'administration, le conseil de
surveillance, le directoire, le directeur
général ou l'un des directeurs généraux
délégués de la société visée, doit avoir
été  expressément autorisée  pour
I'hypothése d'une offre publique par
l'assemblée générale dans les dix-huit
mois précédant le jour de 1'offre. »

Article 12

L'article L. 233-34 du code de
commerce est ainsi rédigé :

« Art. L. 233-34. - Sauf
lorsqu'elles résultent d'une obligation
législative, les clauses des statuts d'une
société dont des actions sont admises a

Propositions de la Commission

« Toute décision ...
totalement
ou est partiellement ...

... générale.

Article 11

Alinéa sans modification

« Art. L.
dispositions ...

233-33. - Les

offres publiques engagées par des
entités qui n'appliquent pas foutes ces
dispositions ou des mesures. ..

par des entités qui
n'appliquent pas foutes ces dispositions
ou...
... en cas d’action de concert ...

n'applique pas les
dispositions de l'article L. 233-32 ...

. qui
n'applique pas les dispositions de
l'article L. 233-32 ...

... marchés financiers.

Alinéa sans modification

Article 12

Alinéa sans modification

« Art. L. 233-34. - Sauf

lorsqu'elles ...

société dont les instruments
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la négociation sur un marché réglementé
prévoyant des restrictions statutaires au
transfert d'actions de la société sont
inopposables a l'auteur dune offre
publique pour les titres qui lui seraient
apportés dans le cadre de son offre. »

Article 13

L'article L. 233-35 du code de
commerce est ainsi rédigé :

« Art. L. 233-35. - Les statuts
d'une sociét¢ dont des actions sont
admises a la négociation sur un marché
réglementé peuvent prévoir que les
effets de toute clause d'une convention
conclue apres le 21 avril 2004 prévoyant
des restrictions au transfert d'actions de
la société sont inopposables a 'auteur de
l'offre, en période d'offre publique. »

Article 14

L'article L. 233-36 du code de
commerce est ainsi rédigé :

«Art. L. 233-36. - Les statuts
d'une sociét¢ dont des actions sont
admises a la négociation sur un marché
réglementé peuvent prévoir que les
effets de toute clause d'une convention
conclue apres le 21 avril 2004 prévoyant
des restrictions a 'exercice des droits de
vote attachés a des actions de la société
sont suspendus en période d'offre
publique visant la société lors des
assemblées réunies aux fins d'adopter
toute mesure susceptible de faire
échouer l'offre.

Article 15

L'article L. 233-37 du code de
commerce est ainsi rédigé :

« Art. L. 233-37. - Les statuts
d'une société dont des actions sont
admises a la négociation sur un marché
réglementé peuvent prévoir que les
restrictions statutaires a l'exercice des
droits de vote attachés a des actions de
la société sont suspendues en période
d'offre publique visant la société lors
des assemblées réunies aux fins
d'adopter toute mesure susceptible de
faire échouer I'offre. »

Propositions de la Commission

financiers sont admis a la négociation

... de son offre. »
Article 13
Alinéa sans modification
« Art. L. 233-35. - Les statuts

d'une société dont les instruments
financiers sont admis a la négociation

... d'offre publique. »
Article 14

Alinéa sans modification

«Art. L. 233-36. - Les statuts

d'une sociét¢ dont les instruments
financiers sont admis a la négociation

... l'offre.
Article 15
Alinéa sans modification
« Art. L. 233-37. - Les statuts
d'une société dont les instruments
financiers sont admis a la négociation
prévoir que les effets des

restrictions ...
... sont suspendus en période ...

...I'offre. »
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Code de commerce
Article L. 225-125

Les statuts peuvent limiter le
nombre de voix dont chaque actionnaire
dispose dans les assemblées, sous la
condition que cette limitation soit
imposée a toutes les actions sans
distinction de catégorie, autres que les
actions a dividende prioritaire sans droit
de vote.
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Article 16

A larticle L. 225-125 du code de
commerce, il est ajouté un alinéa ainsi
rédigé :

« Les effets de la limitation
mentionnée a l'alinéa précédent, prévue
dans les statuts d'une société qui fait
l'objet d'une offre publique et dont des
actions sont admises a la négociation sur
un marché réglementé, sont suspendus
lors de la premiére assemblée générale
qui suit la cloture de l'offre lorsque
l'auteur de l'offre, agissant seul ou de
concert, vient a détenir une fraction du
capital ou des droits de vote de la
société visée par l'offre supérieure a une
quotité fixée par le réglement général de
I'Autorité des marchés financiers. »

Article 17

L'article L. 233-38 du code de
commerce est ainsi rédigé :

« Art. L. 233-38. - Les statuts
d'une société dont des actions sont
admises a la négociation sur un marché
réglementé peuvent prévoir que les
restrictions a l'exercice des droits de
vote attachés a des actions de la société
ainsi que les effets de toute clause d'une
convention conclue aprés le 21 avril
2004 prévoyant des restrictions a
l'exercice des droits de vote attachés a
des actions de la société sont suspendus
lors de la premiére assemblée générale
suivant la cloture de l'offre lorsque
l'initiateur de l'offre, agissant seul ou de
concert, vient a détenir a l'issue de celle-
ci une fraction du capital ou des droits
de vote supéricure a une quotité fixée
par le réglement général de I'Autorité
des marchés financiers. »

Article 18

L'article L. 233-39 du code de
commerce est ainsi rédigé :

« Art. L. 233-39. - Les statuts
d'une société dont des actions sont
admises a la négociation sur un marché
réglementé peuvent prévoir que les

Propositions de la Commission

Article 16

Alinéa sans modification

« Les effets ...

offre publique et dont les
instruments financiers sont admis a la
négociation ...

... marchés financiers. »
Article 17
Alinéa sans modification
« Art. L. 233-38. - Les statuts
d'une société dont les instruments

financiers sont admis a la négociation

...prévoir que les effets des
restrictions statutaires a l'exercice ...

... marchés financiers. »
Article 18
Alinéa sans modification
« Art. L. 233-39. - Les statuts

d'une société les instruments financiers
sont admis a la négociation ...
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droits extraordinaires de nomination ou
révocation des administrateurs,
membres du conseil de surveillance,
membres du directoire, directeurs
généraux, directeurs généraux délégués,
attachés a certains actionnaires sont
suspendus lors de la premiére assemblée
générale suivant la cloture de l'offre
lorsque 1'auteur de I'offre, agissant seul
ou de concert, détient a l'issue de celle-
ci une fraction du capital ou des droits
de vote supérieure a une quotité fixée
par le réglement général de 1'Autorité
des marchés financiers.

Article 19

L'article L. 233-40 du code de
commerce est ainsi rédigé :

« Art. L. 233-40. - Lorsqu'une
société a décidé d'appliquer les
dispositions  prévues aux articles
L.233-35 a L. 233-39, elle en informe
I'Autorité des marchés financiers, qui
rend cette décision publique dans des
conditions et selon des modalités fixées
par son réglement général.

Propositions de la Commission

... marchés financiers.

Article 19

«Art. L. 233-40. - Lorsqu'une ...

... publique. Les conditions
et modalités d’application du présent
alinea sont fixées par le réglement
général de [’Autorité des marchés
financiers.

« Les dispositions des articles
L.233-35 al.233-37, L.233-38 et
L. 233-39 qu'une  société a décidé
d'appliquer ne sont pas applicables
lorsque cette derniere fait l'objet d'une
ou plusieurs offres publiques engagées
par des entités qui n'appliquent pas
toutes ces mémes dispositions ou des
mesures équivalentes ou qui sont
respectivement controlées, au sens du Il
ou du IIl de l'article L. 233-16, par des
entités qui n'appliquent pas toutes ces
mémes dispositions ou des mesures
équivalentes. Il en est de méme en cas
de concert au sens de larticle
L. 233-10, si l'une des entités agissant
de concert n'applique pas les
dispositions de ces mémes articles ou
des mesures équivalentes ou est
controlee, au sens du Il ou du Il de
l'article L. 233-16, par une entité qui
n'applique pas ces dispositions ou des
mesures équivalentes. Toute
contestation sur l'équivalence de ces
mesures fait l'objet d'une décision de
I"Autorité des marchés financiers. »
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Code monétaire et financier
Article L. 433-2

La suspension, en période d’offre
publique, des délégations consenties par
I’assemblée  générale au  conseil
d’administration pour réaliser des
augmentations de capital est régie par
larticle L. 225-129-3 du code de
commerce reproduit ci-apres :

«Art. L. 225-129-3 Toute
délégation de I’assemblée générale est
suspendue en période d’offre publique
d’achat ou d’échange sur les titres de la
société, sauf si elle s’inscrit dans le
cours normal de I’activité de la société
et que sa mise en oeuvre n’est pas
susceptible de faire échouer 1’offre. »
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Article 20

I. - L'article L. 225-129-3 du code
de commerce est abrogeé.

IL. - Dans tous les textes 1égislatifs
et réglementaires, la référence a l'article
L. 225-129-3 du code de commerce est
remplacée par la référence a Il'article
L. 233-32 du méme code.

1. - L'article L. 433-2 du code
monétaire et financier est remplacé par
les dispositions suivantes :

«Art. L. 433-2. - En période
d'offre publique, les mesures dont la
mise en oeuvre est susceptible de faire
échouer l'offre et les restrictions au
transfert d'actions et au droit de vote
sont régies par les articles L. 233-32 a
L. 233-40 du code de commerce. »

Article 21

La présente loi entre en vigueur le
20 mai 2006. Jusqu'a cette date, en cas
d'offre publique d'acquisition portant sur
les titres d'une société dont des actions
sont admises aux négociations sur un
marché réglementé, les délégations
votées en application des
articles L. 225-129-1, L. 225-129-2 et
L. 225-129-4 du méme code ne sont pas
suspendues, par exception a l'article
L. 225-129-3 du code de commerce.

Propositions de la Commission

Article 20

Sans modification

Article 21

La présente loi entre en vigueur le
15 mars 2006. ...

... code de commerce.



