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I. — Le projet de loi initial.

Apreés les lois du 4 janvier 1967 et du 12 juillet 1967, et
I'ordonnance du 17 aoGt 1967, le présent projet de loi, adopté
par I’Assemblée Nationale dans sa séance du 17 octobre 1968, a
pour objet d’apporter de nouveaux compléments et de nouvelles
modifications & la loi n® 66-537 du 24 juillet 1966 sur les sociétés
commerciales.

Certaines des dispositions proposées n’ont pour objet que de
procéder a des adaptations ou de tirer la conséquence de situations
juridiques nées depuis le 24 juillet 1966.

D’autres, au contraire, sont novatrices en elles-mémes, et
visent a offrir aux praticiens du droit des affaires, les nouvelles
possibilités qu’exige un contexte économique en constante évolu-
tion.

Aprés avoir examiné le texte initial du projet gouvernemental
et les adjonctions qu’y a apporté I’Assemblée Nationale, nous vous
suggérerons, & notre tour, quelques dispositions nouvelles qui nous
paraissent aller dans le méme sens.

*® .
L .

Le projet gouvernemental tend essentiellement :

— a assouplir les textes relatifs aux obligations convertibles
et échangeables ;

— a faciliter I’émission des obligations, notamment dans la
perspective de pouvoir les attribuer aux salariés ;

— & permettre dans certains cas la distribution d’acomptes sur
les dividendes, avant approbation des comptes par I’assemblée
générale.

Il comporte en outre des dispositions diverses dont certaines
ne sont pas sans importance et qui sont, pour la plupart, dignes
d’intérét.



A. — MESURES CONCERNANT LES OBLIGATIONS CONVERTIBLES
ET ECHANGEABLES

(Articles premier & 3 du projet.)

Depuis quinze ans, la pratique s’est ingéniée & offrir aux
souscripteurs des titres cumulant les avantages respectivement
attachés aux  obligations et aux actions, c’est-a-dire a la fois la
sécurité du revenu et la participation au développement de la
société. _

Apres les obligations convertibles en actions, prévues par la
loi du 25 février 1953 et le décret du 3 septembre 1953, ont été
imaginées par la pratique les obligations échangeables contre des
actions. Les unes font 'objet des articles 195 4 199 de la loi du
24 juillet 1966. Les autres sont concernées par les articles 200 a
208 dont il convient d’ailleurs de rappeler qu’ils sont d’origine
sénatoriale.

I. — L’émission d’obligations convertibles est autorisée par une
assemblée générale extraordinaire, sur le rapport du Conseil d’admi-
nistration ou du directoire, selon le cas, et au vu d’'un rapport
spécial des commissaires aux comptes relatif aux bases proposées
pour la conversion. Elle emporte renonciation des actionnaires a
leur droit préférentiel de souscription aux actions qui seront émises
pour étre attribuées aux obligataires en contrepartie des obligations
converties. En revanche, les actionnaires ont, & moins qu’il n’en soit
autrement décidé par l'assemblée générale, un droit préférentiel
pour souscrire aux obligations convertibles.

L’émission de ces obligations est subordonnée a deux condi-
tions: en premier lieu, le prix d’émission ne peut étre inférieur
a la valeur nominale des actions que les obligataires recevront s’ils
optent pour la conversion ; en second lieu, la société ne peut, tant
que le délai de conversion n’est pas expiré, ni émettre d’autres
obligations convertibles, ni amortir le capital, ni le réduire par
remboursement, ni distribuer de réserves, soit en espéces, soit par
création de titres nouveaux, ni modifier la répartition des bénéfices.
11 peut également étre procédé a une augmentation de capital en
numéraire ou par incorporation de réserves, a condition que soient
réservés les droits des obligataires qui opteraient ensuite pour la
conversion.
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II. — Les obligations échangeables différent notablement des
obligations convertibles et reposent essentiellement sur l'interven-
tion d’un tiers souscripteur qui, lorsque sont -émises les ebligations,
souscrit en méme temps a 'augmentation correspondante du capital.

Lorsque les obligataires optent pour 1'échange, le tiers souscrip-
teur leur remet les actions qu’il a souscrites initialement, ainsi que
celles qu’il a pu souscrire par la suite, car il doit s’engager par
avance a suivre toutes les augmentations de capital qui pourraient
étre décidées par la société.

Contrairement aux obligations convertlbles qu1 ne peuvent
étre transformées en actions que pendant une période assez courte
et fixée a l'avance, les obligations échangeables peuvent 'étre a
tout moment, jusqu’a I'expiration d’un délai de trois mois & compter
de la date a laquelle I'obligation vient 4 remboursement. '

Ces deux formules n’ont, ni I'une ni l'autre, donné pleinement
satisfaction. Dans le cas des obligations convertibles, la société .est
soumise a de trop lourdes sujétions et, d’autre part, le moment
fixé pour la conversion risque de correspondre a une période
ou le souscripteur n’a pas intérét i y procéder.

En ce qui concerne les obligations échangeables, leur émission
s’est heurtée 34 un obstacle presque insurmontable: la difficulté
de trouver un tiers souscripteur — généralement un organisme
de crédit — et les frals considérables entrainés par son mterven—
tion.

Aussi le but poursuivi par le projet est-il, en premier lieu,
d’assouplir les régles relatives & ces deux catégories d’obligations.

I. — En ce qui concerne les obligations convertibles, la modi-
fication essentielle est I'option offerte a la société qui peut, a son
choix, offrir :

— soit, comme c’est actuellement le cas, la converswn pen-
dant une oeu plusieurs périodes déterminées ;

— soit la conversion 4 tout moment.

Cette derniére possibilité peut, toutefois, étre assortie de
certaines réserves: en premier lieu, la possibilité de conversion
peut étre différée pendant un délai qui, dans le projet gou-
vernemental, était d'un an -2 compter de 1’émission et que I’Assem-
blée Nationale a perté a cing ans; en second lieu, en cas d’aug-
mentation de capital ou  de fusion, la conversion peut étre
suspendue pendant un délai qui ne peut excéder deux mois.
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Les autres modifications proposées apparaissent, pour une
large part, comme des conséquences de cette faculté de conversion
a tout moment. Elles ont trait, d’'une part, a la suppression de
certaines restrictions pesant sur 'administration de la société et,
d’autre part, a I'accentuation du caractére d’ « actionnaire poten-
tiel » de l'obligataire.

Cest ainsi que disparait, pour la société, l'interdiction de
distribuer des réserves et d’émettre d’autres obligations conver-
tibles.

Mais la société devra alors permettre aux obligataires optant
pour la conversion, soit de souscrire & titre irréductible des
actions ou de nouvelles obligations convertibles, soit d’obtenir
des actions gratuites, soit de recevoir des espéces ou des titres
semblables aux titres distribués.

En outre, l'obligataire a droit aux dividendes versés au titre
de l'exercice au cours duquel la conversion a été demandée.

De plus, en cas de fusion, d’absorption, ou lors de FPémission
de nouvelles obligations convertibles, la société doit obtenir
Paccord de l'assemblée des porteurs d’obligations convertibles.

Il convient enfin de signaler une autre modification impor-
tante : la société est dispensée, dans ce cas précis, des formalités
normalement prévues en cas d’augmentation de capital : celle-ci
est définitivement réalisée du seul fait de la demande de conversion
accompagnée du bulletin de souscription.

II. — Les modifications apportées au régime des obligations
échangeables sont moins importantes. Elles tendent simplement
a permettre a la société émettrice la distribution des réserves
en espéces, les obligataires ayant alors droit, lors de I'échange de
leurs titres, 3 une somme égale a celle qu’ils auraient pergue
s’ils avaient été actionnaires lors de la distribution.

B. — MESURES TENDANT A FACILITER L’EMISSION D’OBLIGATIONS

L’ordonnance n° 67-693 du 27 aolit 1967 relative & la par-
ticipation des salariés aux fruits de l'expansion des entreprises
prévoit que la créance des salariés peut prendre la forme d’obli-
gations ou d’obligations participantes.

Mais le troisiéme alinéa de larticle 285 de la loi du
24 juillet 1966 interdit, dans sa rédaction actuelle, I'’émission



— —

d’obligations tant que le capital n'est pas entiérement libéré :
il parait normal, en effet, que la société fasse d’abord appel
a ses actionnaires, pour les sommes qu’ils se sont engagés a lui
apporter, avant de rechercher de l'argent frais auprés d’obliga-
taires.

Or, s’agissant de participation des salariés, ce motif d’inter-
dire I’émission d’obligations n’existe pas, car il ne s’agit plus de
trouver de l'argent frais. Aussi le projet de loi dans son article 4
permet-il d’attribuer des obligations aux salariés, méme lorsque
le capital n’est pas entierement libéré.

La modification proposée par l’article 5 est de moindre impor-
tance et tend simplement & permettre de grouper en une masse
unique tous les porteurs d’obligations ayant des droits identiques.
Cette disposition vise essentiellement les obligations distribuées nou-
vellement aux salariés, mais n’est pas limitée & ce cas précis. Son
seul objet est d’apporter une simplification, en évitant de multiplier,
sans nécessité, les masses d’obligataires. Elle n’offre aucune diffi-
culté, dans la mesure ou il s’agit bien de porteurs ayant des droits
identiques.

C. — MESURES TENDANT A PERMETTRE LA DISTRIBUTION DE DIVIDENDES
AVANT L’APPROBATION DES COMPTES PAR L’ASSEMBLEE GENERALE

Aux termes de 'article 347 de la loi du 24 juillet 1966, la distri-
bution de dividendes fictifs est interdite, le respect de cette régle
étant notamment assuré par I'exigence, préalablement a toute distri-
bution, d’'un vote de l'assemblée générale, lui-méme consécutif a
I'approbation par elle des comptes et constatation par elle des som-
mes distribuables.

Cette disposition a pour effet de pénaliser les sociétés fran-
caises par rapport aux sociétés étrangéres qui ont, elles, la - possi-
bilité de procéder plus rapidement a la distribution de dividendes.

Aussi, le projet de loi, dans son article 7, permet-il la distribu-
tion d’acomptes a valoir sur les dividendes lorsque la société dis-
pose de réserves, aufres que la réserve légale, dont le montant est
supérieur a celui de ces acomptes, ou lorsqu’un bilan dressé au
cours ou a la fin d’'un exercice fait apparaitre que la société a
réalisé aprés constitution des amortissements et provisions néces-
saires, un bénéfice net au moins égal au montant desdits acomptes.



N

Cette disposition parait justifiée : il s’agit bien 14 de bénéfices
dont la vocation est d’étre distribués aux actionnaires, et il n’en
résulte aucune atteinte aux droits des créanciers.

L’Assemblée Nationale, aprés quelques hésitations, sest
d’ailleurs ralliée & ce point de vue mais a précisé, a bon droit, que
le bilan devrait étre certifié par un commissaire aux comptes ins-
crit sur la liste prévue a l'article 219.

D. — DiSPOSITIONS DIVERSES

Le projet de loi comporte, enfin, diverses dispositions de
forme, de coordination, ainsi que des mesures transitoires.

1° Les articles 10, 11, 12 et 13 du projet adaptent les sanctions
pénales aux nouvelles dispositions relatives aux obligations conver-
tibles ou échangeables, ainsi qu’a celles qui, dans I'ordonnance du
7 aolit 1967, concernent I'attribution d’obligations aux salariés au
titre de leur participation aux fruits de 1’expansion.

2° L’article 6 du projet a pour objet d’améliorer une rédac-
tion ambigué.

Tel qu’il est actuellement rédigé, le premier alinéa de l'ar-
ticle 98 de la loi du 24 juillet 1966 prévoit la nomination de repré-
sentants de la masse des obligataires dans les sociétés faisant publi-
quement appel a I'épargne. En pratique, cette nomination n’a d’objet
que lorsque la société a effectivement émis un emprunt. Cest ce
que l'article 6 tend a préciser.

3° L’article 14 exclut du champ d’application territoriale de la
loi le territoire des Afars et des Issas, ainsi que celui des Comores.

En effet, en application des lois n° 67-521 du 3 juillet 1967
(art. 31) et n° 68-4 du 3 janvier 1968 (art. 7), c’est aux chambres des
députés de ces territoires qu’il appartient de déterminer les régles
de droit commercial qui y sont applicables.

4° Enfin, P'article 15 du projet dispose que « la présente loi
entrera en vigueur a la méme date que le décret établissant les
dispositions réglementaires prises pour son application ».

Mais, fort justement, I’Assemblée Nationale a noté que seules
les dispositions relatives aux obligations convertibles ou échangeables
n’étaient applicables qu'une fois complétées par des textes régle-

Sénat-34. — 2.



— 8 —

. mentaires ; aussi a-t-elle limité 'application de [Particle 15 aux
seules dispositions des articles premier a 3 et 10 a 12 du projet, tous
les autres articles devant, au contraire, entrer en vigueur dés la
publication de la lol

II. — Les amendements de I’Assembiée Nationale.

Aux textes proposés par le Gouvernement et en dehors de ce
que nous venons de signaler, ’Assemblée Nationale n’a apporté que
des modifications minimes. Elle y a, en revanche, ajouté d’autres
dispositions qu'il convient maintenant d’examiner et qui concer-
nent :

— les représentants de la société coopérative de main-d’ceuvre
dans les sociétés anonymes & participation ouvriere ;

— Dapplication des dispositions relatives dux obhvatlons con-
vertibles aux obligations distribuées aux salariés ;

— Pamortissement des frais de constitution et d’augmentation
du capital ;

— les sanctions pénales en matiére d’infraction aux regles
relatives aux augmentations de capital ;

— la certification par les commissaires aux comptes de l'in- -
ventaire, du compte d’exploitation générale, du compte de pertes
et profits et du bilan. .

1° Les dispositions de la loi du 26 avril 1917 sur les sociétés
anonymes a participation ouvriére n’ont pas été abrogees par la
loi du 24 juillet 1966.

Mais le fonctionnement de ces sociétés risque d’éire entravé
par l'article 93 de cette derniére loi qui limite au tiers de 'effectif
du Conseil d’administration le nombre d’administrateurs liés a la
société par un contrat de travail. Ainsi que l'a fort justement
remarqué M. Foyer, Président de la Commission de Législation de
I’Assemblée Nationale, il parait logique que ne soient pas comptés
dans le calcul du tiers les représentants de la coopérative de main-
d’ceuvre, puisqu’elle groupe les salariés, et a droit 3 un nombre
de délégués au Conseil d’administration correspondant au rapport
entre les actions de travail et celle de capital.

Tel est P'objet de l'article premier-A (nouveau), modifiant
P’article 93 de la loi du 24 juillet 1966.
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2° Par un amendement de séance déposé par M. Bernard
Marie, I’Assemblée Nationale a précisé, sous la forme d’un
article 198-1 inséré dans la loi du 24 juillet 1966, que l’ensemble
des dispositions relatives aux obligations convertibles était applicable
aux obligations de ce type attribuées aux salariés, au titre de leur
participation aux fruits de 'expansion des entreprises.

Cette disposition ne semble pas critiquable en elle-méme mais
on peut s’interroger sur la nécessité d’une telle précision, I'appli-
cation de ces articles aux obligations attribuées aux salariés
paraissant aller de soi.

3° Beaucoup plus importante est I'adjonction apportée par
I’Assemblée Nationale en matiére d’amortissement des frais de
constitution et d’augmentation de capital.

Aux termes de Particle 343 de la loi du 24 juillet 1966, ces
frais doivent étre amortis au plus tard a I'expiration du cinquiéme
exercice suivant celui au cours duquel ils ont été engagés.

Or cette régle normale en matiére industrielle ou commer-
ciale se révéle inadaptée aux sociétés dont I'objet est de construire
et de gérer des immeubles locatifs & usage d’habitation, ou de
pratiquer le crédit-bail immobilier, ainsi qu’aux sociétés immobi-
lieres pour le commerce et l'industrie. Ces sociétés, en effet, ne
peuvent procéder a de tels amortissements sur cing années qu’en
réduisant fortement la distribution de bénéfices a leurs associés.
En revanche, la nature des placements qu’elles effectuent atténue
les risques et permet d’envisager un amortissement beaucoup plus
long.

~ Aussi I’Assemblée Nationale, sur la proposition de son rappor-
teur, M. Le Douarec, a-t-elle fort opportunément décidé, par un
article 6 bis nouveau, de compléter I'article 343 de Ia loi du 24 juillet
1966 en vue de permettre a ces sociétés d’amortir les frais de consti-
tution et d’augmentation de capital dans les mémes conditions que
leurs immeubles.

4° Les articles 9 bis et 12 bis concernent les sanctions pénales
applicables en cas d’infractions relatives aux modifications du capital
social.

Les articles 449 et suivants de la loi du 24 juillet 1966 répriment
en effet certaines infractions propres aux modifications du capital,
mais ne font pas expressément référence aux articles sanctionnant
les infractions relatives a la constitution des sociétés.
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Or, un certain nombre de faits délictueux peuvent étre commis
aussi bien a I'occasion de la modification du capital que lors de
la constitution de la société: c’est le cas, notamment, de la décla-
ration notariée mensongere, de la publication de faits inexacts, de
la majoration frauduleuse d’apports en nature, de la négociation
de certaines actions, de l'exercice illégal de la fonction de commis-
saire aux apports.

Le droit pénal étant d’interprétation stricte, il a paru nécessaire
a I'Assemblée Nationale de préciser que les articles 433 a 436,
sanctionnant ces infractions, sont applicables aussi bien en cas
d’augmentation de capital que lors de la constitution de la société.

5° Enfin, un dernier amendement adopté par 1’Assemblée
Nationale, concerne la certification de certains documents par les
commissaires aux comptes. Il semble difficile de leur imposer cette
certification pour des documents relatifs & des exercices ouverts
antérieurement a l'entrée en vigueur de la loi du 24 juillet 1966.
Aussi, ’Assemblée Nationale a-t-elle adopté un article tendant &
insérer dans ladite loi un article 496-1 stipulant que « les dispo-
sitions du premier alinéa de I'article 228 ne sont applicables qu’aux
comptes sociaux relatifs & des exercices ouverts postérieurement
a la date a laquelle la loi est devenue applicable ».

III. — Les propositions de votre commission.

Il est apparu a votre commission que les dispositions proposées
par le Gouvernement, ainsi que les modifications et les adjonctions
qu’y a apporté ’Assemblée Nationale, allaient dans le sens d’une
adaptation de la loi du 24 juillet 1966 & une évolution toujours
plus rapide des réalités économiques dont elle constitue le cadre.
Aussi vous en propose-t-elle ’adoption.

Un examen approfondi des différents problémes posés par
I'application de cette loi I'a cependant conduite & vous proposer de
compléter ce projet, comme I'a fait ' Assemblée Nationale elle-méme,
par des dispositions nouvelles qui lui paraissent de nature 4 amé-
liorer encore la nécessaire connexion entre 1’économie et le droit,
que le présent texte a pour objet de mieux assurer.

Certaines des propesitions qui vous sont soumises tendent
simplement, soit & améliorer certaines dispositions de la loi du
24 juillet 1966 déja visées dans le projet, soit a apporter des préci-
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sions ou des adjonctions a d’autres dispositions de ladite loi dont
Tapplication s’avére malaisée. C’est ainsi, notamment, qu’il vous
est proposé de faciliter les nécessaires concentrations et regroupe-
ments en permettant aux administrateurs de sociétés de siéger dans
les conseils d’administration des filiales de celles-ci en franchise
de la régle du maximum de 8 mandats d’administrateur, cela
jusqu’a concurrence de cing mandats supplémentaires & ce titre.

Votre commission vous propose, d’autre part, d’aller plus loin
que ne l'ont fait le Gouvernement et ’Assemblée Nationale dans
le domaine des obligations convertibles et des obligations échan-
geables. En vue de ranimer le marché financier, il semble en effet
plus que jamais indispensable de mettre a la disposition des sociétés
des techniques assurant simultanément aux souscripteurs les avan-
tages des actions et des obligations.

Ainsi le régime des obligations convertibles, déja assoupli par
le projet, doit I'étre plus encore par la possibilité de prévoir I'ajus-
tement des bases de la conversion, pour tenir compte des opérations
d’augmentation de capital effectuées par la société depuis 1’émission
des obligations convertibles sans avoir a reconstituer fictivement
ces opérations au profit de 'obligataire optant pour la conversion.

De méme, le statut des obligations échangeables doit étre
assoupli en vue de permettre a une société-meére d’assister une
de ses filiales émettant des obligations échangeables, en s’engageant
a assurer Péchange grace aux actions qu’elle détient.

Enfin, allant plus loin encore dans la voie des innovations,
votre commission vous propose d’instituer un nouveau type d’obli-
gations qui, bien que déja appliqué, notamment aux Etats-Unis
et en Halie, est encore inconnu dans notre droit: les obligations
3 « warrant », c’est-a-dire avec bon de souscription a des actions
attacheé.

Telles sont les principales modifications et adjonctions que
votre commission vous propose d’apporter au présent projet de
loi. II convient maintenant de les examiner article par article:

Article premier A. — Aux termes de larticle 93, il ne peut
y avoir plus du tiers des administrateurs d’'une société anonyme
liés a celle-ci par un contrat de travail.

Le Président du Conseil d’administration, qu’il seit ou non
bénéficiaire d'un contrat ‘de travail, étant fiscalement considéré
comme un salarié, il en résulte que, dans les sociétés ou le
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nombre des administrateurs n’excéde pas trois ou quatre, il n’est
pas possible de nommer un administrateur supplémentaire pris
parmi les salariés de l'entreprise.

Il semble préférable de préciser, a l'article premier A, que
le Président du Conseil d’administration n’est pas compris dans
le décompte des administrateurs liés a4 la société par un contrat
de travail.

Article premier B (nouveau). — L’article 68 de la loi du
24 juillet 1966 pour les sociétés a responsabilité limitée et I'ar-
ticle 241 de cette méme loi pour les sociétés anonymes font
obligation aux dirigeants sociaux de consulter les associés en
cas de perte des trois quarts du capital social et stipulent
qu’il doit résulter de cette consultation soit une dissolution anti-
cipée de la société, soit une réduction du capital d’'un montant
égal au déficit constaté.

Compte tenu du caractére maintenant obligatoire et de I'im-
portance des décisions a prendre, aucune incertitude ne doit se
manifester pour le calcul du montant de la perte. Il faut cepen-
dant remarquer qu’a la lettre le texte de la loi n’exclut pas que
la perte a4 prendre en considération soit celle qui, en valeur
absolue, est d’'un montant égal aux trois quarts du capital nominal
tel qu’il figure au bilan, indépendamment du montant des réserves.
Une telle interprétation paraitrait contraire a lintention du légis-
lateur qui n’a fait que reprendre le texte de l'article 36 de la loi
du 7 mars 1925 et celui de l'article 37 de la loi du 24 juillet 1867.

L’opération a effectuer consiste a totaliser les différents
éléments de l'actif social, & en déduire le passif et a examiner si le
résultat obtenu, c’est-a-dire 'actif net,-est inférieur au quart du
montant nominal du capital. Dans la négative, les pertes éven-
tuelles ont pu étre imputées sur les réserves; dans l'affirmative,
elles entament le capital, et dans la mesure ou les trois quarts
de ce capital sont ainsi compromis, les articles 68 et 214 sont
applicables.

Il convenait de le préciser : tel est l'objet de larticle
premier B (nouveau) qui vous est proposé.

Article premier C (nouveau). — Compte tenu de la taille des
entreprises francaises, les dimensions qu’implique l'utilisation
efficace des techniques modernes dans le cadre du marché
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européen ou mondial ne peuvent, le plus souvent, étre atteintes
qu’au prix d’une politique de concentration, de regroupement et
de rapprochement.

Cette politique, si elle prend fréquemment la forme de
fusion, aboutit également, et de plus en plus, & la constitution de
« groupes », c'est-a-dire d’ensembles d’entreprises animées et
coordonnées par une société meére. L’expérience montre, en effet,
que, s’ils sont nécessaires, pour étre compétitifs, de trés grands
ensembles ne peuvent, ensuite, étre efficacement gérés — surtout
lorsque leurs activités sont diversifiées — que grice a une certaine
décentralisation.

Or, la meilleure forme de décetitralisation est précisément la
constitution de filiales spécialisées, exercant leur activité dans le
cadre d’'un plan d’ensemble défini a I'échelon du groupe, mais
disposant d’'une large autonomie et dont la gestion doit étre jugée
sur la base de leurs résultats propres.

De méme, les rapprochements, de plus en plus fréquents,
entre entreprises ou groupes d’entreprises, pour I’exploitation en
commun d’une technique ou d’un marché prennent le plus souvent
la forme de filiales communes.

C’est dans ce contexte qu’il convient de réexaminer les arti-
cles 92 et 136 qui prévoient la limitation a 8 du nombre des postes
d’administrateur et de membre du Conseil de surveillance
susceptibles d’étre exercés par une méme personne physique.

Une telle limitation constitue incontestablement un frein a la
restructuration des entreprises dans l'esprit qui vient d’étre
exposé. Le controle de la gestion des filiales spécialisées suppose,
en effet, que les dirigeants d’un groupe puissent exercer les
fonctions d’administrateurs de ces filiales ; filiales qui, en fonction
de la diversification des activités du groupe, peuvent étre
nombreuses.

" Dans la vie des groupes, cette limitation engendre, de plus
en plus, une pratique dont les conséquences sont juridiquement
regrettables : des personnes physiques assistent au conseil, en
qualité de « conseillers techniques ». Ne possédant pas le titre,
elles n’assument donc pas les responsabilités d’administrateur,
alors qu’en raison de leurs fonctions de dirigeant au niveau du
groupe, leur avis pése d’un poids décisif dans les délibérations
du conseil auxquelles, en fait, ils participent.

Sénat-34. — 3.
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On remarquera d’ailleurs que, dans le cas particulier des
sociétés d’assurances contraintes par la réglementation de se
constituer en sociétés distinctes selon le type d’activité, le législateur
a déja admis la non-application des régles de cumul, dés lors qu'il
s’agit de sociétés ayant la méme dénomination sociale.

Une telle exception aux régles de cumul est admise beaucoup
plus largement a l'étranger, par la loi allemande par exemple, qui,
dés lors qu’il s’agit de sociétés faisant partie d’'un « Konzern »,
admet la possibilité pour les représentants de I’entreprise dominante
de siéger en franchise dans cinq conseils supplémentaires.

Il parait donc légitime d’admettre, sur un plan général, I’assou-
plissement des regles de cumul dans le cadre des groupes d’entre-
prises. Encore convient-il de ne prévoir un tel assouplissement que
dans des limites bien définies.

A défaut d’'une définition par la loi de la notion de groupe,
un critére de détention de 20 % du capital d’'une société par une
autre a paru suffisant. Le critére de l'article 355, qui définit les
participations (de 10 % a 50 %) a semblé trop lache; celui de
P’article 354 qui définit les filiales (au moins 50 %) est au contraire
trop strict, notamment dans le cas des filiales communes & plusieurs
entreprises.

Dans cet esprit, votre commission vous propose, par un article
premier C (nouveau), de compléter la liste des sociétés prévue par
les articles 92 et 136 de la loi du 24 juillet 1966 pour laquelle les
régles de cumul ne sont pas applicables en y ajoutant celles dont
le capital est détenu a concurrence de 20 % au moins par une
société dont la personne physique intéressée est administrateur,
dans la limite toutefois de cinq mandats supplémentaires, ainsi qu’il
est précisé dans la loi allemande.

Article premier D (nouveau). — L’article premier D (nouveau)
a pour objet de modifier la deuxiéme phrase du deuxieme alinéa
de Particle 95 et la deuxiéme phrase de I'article 130 de la loi du
24 juillet 1966.

Ces phrases disposent que les actions de garantie que doivent
détenir les administrateurs et les membres du conseil de surveillance
des sociétés anonymes sont nominatives et inaliénables.

Le but de cette disposition est, d’'une part, d’accorder a la
société une garantie des obligations que pourrait avoir les inté-
ressés envers elle, en particulier en raison de fautes de gestion et,
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d’autre part, de s’assurer que les administrateurs ou membres du
conseil de surveillance ont, du fait qu'une fraction de leur patri-
moine y est investi, un intérét personnel 3 la bonne marche de la
société.

Pour cela, il demeure nécessaire que les actions de garantie
soient inaliénables. En revanche, la mise au nominatif n’apparait
que comme I'une des techniques possibles pour parvenir a ce but,
et peut constituer une géne, par les formalités qu’elle implique.
11 semble donc souhaitable d’offrir aux administrateurs et membres
du conseil de surveillance une autre possibilité : celle de déposer
leurs actions de garantie & un compte ouvert dans une banque,
cette derniere étant, par ailleurs, déliée du secret professionnel 3
I'égard de la société qui doit étre tenue informée du dépot et de
toutes les opérations éventuelles concernant les actions de garantie,
et mettre elle-méme ces informations & la disposition des action-
naires.

Article premier (art. 196 de la loi du 24 juillet 1966). — Votre
commission vous propose de modifier la rédaction de I'article 196
de la loi du 24 juillet 1966 sur les sociétés commerciales tel qu'’il
résulte’ de l'article 1™ du projet de loi.

L’amendement tend a assouplir les dispositions applicables
lorsqu’une société, aprés avoir émis des obligations convertibles
en actions, procéde a une augmentation de capital ou plus
généralement a une opération financiére de nature & modifier la
valeur des actions.

Le projet de loi prévoit, comme les textes actuellement en
vigueur, que, dans ce cas, les obligataires ont le droit, au moment
ou ils demandent la conversion, de souscrire des actions nouvelles
ou de participer a I'opération dans les mémes conditions que s’ils
avaient été actionnaires au moment de 'augmentation de capital
ou de I'opération ainsi réalisée.

Dans la plupart des pays étrangers une autre méthode est en
usage pour assurer la sauvegarde des intéréts des porteurs d’obli-
gations convertibles. Cette méthode consiste & modifier les bases
de conversion de sorte que, pour un méme nombre d’obligations,
les porteurs aient droit & un nombre plus élevé d’actions. Cette
méthode a I'avantage de tenir mieux compte de l'incidence des
augmentations de capital. La modification des bases de conversion
se fait, en effet, en tenant compte de la valeur des droits de
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souscription détachés, alors qu'en. permettant aux porteurs
d’ebligations convertibles de souscrire, plusieurs années apres, des
actions nouvelles sur la méme base on leur confére un avantage
qui risque d’étre, soit plus faible, soit plus fort, en raison des
variations ayant affecté entre temps. la valeur de I'action. De plus,
ces souscriptions complémentaires risquent d’intervenir & un
moment ou la société émettrice n’a pas besoin de nouveaux
capitaux. En outre, si de nombreuses opérations ont été réalisées
depuis - I'émission, les souscriptions complémentaires -risquent
d’entrainer des complications extrémes.

Pour que les émissions:d’obligations convertibles en actions
puissent se développer en France et répondre - pleinement aux -
besoins qu’elles sont appelées a satisfaire, il semble donc nécessaire
de donner aux sociétés émettrices la possibilité de choisir entre
les deux méthodes étant entendu que le contrat d’émission devra
fixer, deés l'origine, celle qui devra étre appliquée.

L’expérience des pays étrangers montre que les émissions
d’obligations convertibles en actions peuvent, d condition que des
reégles juridiques trop rigides n’y fassent pas obstacle, contribuer
pour des montants trés élevés au financement des investissements
des sociétés. Pour illustrer cette affirmation il suffit de rappeler
que le montant des émissions d’obligations convertibles réalisées
sur le marché international au premier semestre de 1968 a atteint
1.237 millions de dollars. Le succés de cette formule montre que
les méthodes pratiquées a létranger sont efficaces et corres-
pondent, dans la conjoncture actuelle, aux besoins des sociétés et
aux golts des épargnants.

Il est important, pour permettre aux sociétés francaises de
placer éventuellement des obligations convertibles a 1’étranger, de
rapprocher sur ce point notre législation de celle qui s’applique
‘dans les autres pays.

Au demeurant le texte qui vous est présenté ne pose que
le principe de la réforme envisagée et renvoie, pour les modalités
d’application, & un décret qui contiendra, bien entendu, toutes .
les dispositions nécessaires pour que la modification de la parité .
de conversion tienne effectivement compte des intéréts légitimes
des porteurs d’obligations convertibles en actions.

Deux amendements de coordination vous sont proposés égale-
ment a Particle 196 ; ils ont seulement pour objet de viser non
seulement 'émission de nouvelles obligations convertibles, mais
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encore l'émission d’obligations échangeables, ainsi que celle
d’obligations avec bon de souscription a des actions nouvelles
attaché.

Article premier (art. 196-1 de la loi du 24 juillet 1966). —
La modification que votre commission vous propose d’adopter au
texte proposé a l'article premier pour larticle 196-1 de la loi du
24 juillet 1966 est d’importance mineure.

Elle tend seulement & porter de deux a trois mois la durée pen-
dant laquelle la société peut suspendre la convertibilité des obliga-
tions en actions lorsqu’elle procede a une augmentation de capital
ou a une fusion. Ce délai parait, en effet, un peu court pour mener
a bien toutes les formalités administratives nécessaires.

Article premier (art. 197 de la loi du 24 juillet 1966). — Une
autre modification a I'article premier concerne I'article 197 et tend
a éviter de permettre aux porteurs d’obligations convertibles de
paralyser les fusions de sociétés ayant émis de telles obligations.

En effet, s'il est, a priori, normal de traiter I’obligataire comme
un actionnaire en puissance — puisque son titre est convertible en
actions — cette considération ne doif pas conduire a lui donner des
droits supérieurs a ceux d’un actionnaire. Or, l'article 197 modifié,
dans son état actuel, pourrait conduire a un tel résultat.

En effet, tout d’abord, et d’'une facon générale, les obligataires
peuvent faire obstruction a I'opération de fusion ou d’absorption qui
leur est soumise, alors, méme, qu'’ils ne représentent virtuellement
en capital qu'une faible minorité par rapport aux actionnaires
ayant voté pour l'opération et que, méme joints aux actionnaires
minoritaires, ils n’auraient pu faire obstacle a lopération; ils
constituent donc une véritable minorité pourvue d’'un droit de
veto. '

La situation, & la limite, peut méme étre extrémement cho-
quante, si 'on imagine que la plus grande partie de I'emprunt a
pu étre présentée a la conversion avant les projets de fusion ou
d’absorption et que ceux-ci n’ont plus dés lors a étre soumis qu’a
un nombre trés restreint d’obligataires, voire a un obligataire uni-
que, qui pourrait, a lui seul, s’opposer efficacement & une opéra-
tion pourtant conforme a l'intérét bien compris de la société et
décidée par ses actionnaires, fussent-ils unanimes.

11 parait donc souhaitable, tout en maintenant I'obligation pour
la société de consulter ses obligataires, de permettre a celle-ci de
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passer outre au refus d’approbation, comme elle le peut pour les
refus opposés par les obligataires ordinaires dans les conditions
prévues a l'article 321-1 de la loi du 24 juillet 1966. _

Rappelons qu’aux termes de cet article, les obligataires conser-
vent alors leur qualité dans la société absorbante, et que, en outre,
I’assemblée générale des obligataires peut faire opposition a la
scission dans les mémes conditions que les créanciers ordinaires, le
différend entre la société et les obligataires étant alors tranché
par le tribunal. '

Article premier bis (nouveau). — L’article premier bis (nou-
veau) qui vous est proposé tend a assouplir le statut des obligations
échangeables.

Les articles 200 & 208 de la loi du 24 juillet 1966 ont fixé les
conditions dans lesquelles peuvent étre émises des obligations échan-
geables contre des actions. L’article 201 subordonne ces émissions
a l'intervention d’'un tiers souscripteur qui doit étre une banque
ou une personne ayant obtenu la caution d’'une banque, et a la
souscription par ce tiers a une augmentation simultanée du
capital social. En vue d’assurer éventuellement I’échange des obli-
gations, les actions ainsi souscrites doivent étre conservées jus-
qu’a P'expiration d’'un délai de trois mois suivant la date & laquelle
les obligations sont remboursables.

Ces dispositions semblent faire obstacle a ce qu’une société
meére puisse s’engager a assurer I’échange des obligations émises
par sa filiale, au moyen d’actions détenues par elle, c’est-a-dire
acquises autrement que par par une souscription a une augmenta-
tion du capital faite simultanément avec 1’émission.

Or une société peut légitimement souhaiter prendre un
engagement d’échange en vue d’aider une de ses filiales & se
procurer des ressources pour financer ses investissements.

Du point de vue économique lopération ainsi envisagée
serait assez différente des émissions d’obligations échangeables
réalisées jusqu’ici. Dans le cas de ces émissions, le « tiers
souscripteur » intervenait, en fait, pour le compte de la société
émettrice et était pratiquement assuré de retrouver a lissue de
I'opération les fonds engagés au départ majorés d’une rémuné-
ration convenue et fixée dés lorigine. Ce tiers faisait ainsi
une opération de crédit, bien que juridiquement son intervention
elit 'apparence d’'un placement accompagné de conventions pré-
voyant un reversement a la société de la fraction des bénéfices
excédant la commission convenue.
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En revanche, dans le cas ou une société mére s'engagerait
a effectuer I'échange d’actions lui appartenant contre des obliga-
tions émises par sa filiale, il s’agirait en fait d’une véritable
promesse d’échange pouvant aboutir & remplacer, dans le porte-
feuille de la société mére des actions par des obligations. Le capital
de la filiale ne serait pas augmenté et, pour elle, 'opération
s’analyse, dans tous les cas, comme une opération d’emprunt a
long terme appelée a se dénouer par un remboursement.

La société mére rendrait un service a sa filiale en lui per-
mettant, grice a son offre d’échange, d’emprunter a un taux
inférieur au taux qu’elle devrait payer pour un emprunt obliga-
taire classique. Un tel avantage serait analogue a celui que
procure a sa filiale une société meére qui donne sa caution a un
emprunt de ladite filiale.

Il n’y a que des avantages a permettre une opération qui
peut aider certaines sociétés a placer dans de bonnes conditions
des emprunts obligataires et contribuer a la diffusion de leurs
actions dans le public.

Il est toutefois nécessaire de modifier a cet effet 'article 201
de la loi du 24 juillet 1966 pour prévoir la possibilité d’offrir
I'échange contre des actions « déja émises » et non plus contre
des actions « créées lors d’'une augmentation simultanée du capital
social ».

Dans le cas de lintervention d’une société possédant déja
les actions nécessaires pour effectuer '’échange, il semble opportun
de supprimer l'exigence que les engagements de cette société
soient cautionnés par une banque. S’agissant en effet d’une
intervention qui n’a plus le caractére d’une opération de crédit
et -compte tenu des dispositions de l'article 205 qui rendent les
actions inaliénables et insaisissables, il ne semble pas utile de
prévoir une caution bancaire qui ne pourrait qu'augmenter le
colit des emprunts ainsi réalisés.

Art. 3 bis (nouveau). — Par un article 3 bis (nouveau), il
vous est proposé d’introduire en droit francais un nouveau type
d’obligation : les « obligations a warrant ».

Les « obligations & warrant » sont des titres d’emprunt
auxquels est attaché un titre accessoire, le « warrant » qui
confére au porteur le droit de souscrire des actions & un prix
déterminé.

Sénat-34. — 4.
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Le warrant ne peut généralement pas étre immédiatement
détaché et négocié. Il devient négociable a lexpiration d’'une
période d’attente de deux ou trois ans par exemple. A partir de
la date ainsi fixée, le warrant permet de souscrire a tout moment
jusqu’a une date également fixée en fonction de la durée de
I'emprunt. Par exemple, si I'emprunt est d’'une durée de quinze
ans et la période d’attente de deux ans, le warrant aura une
période de validité s’étendant de la troisiéme a la quinziéme
année suivant 1’émission.

Les obligations & warrant sont notamment utilisées aux Etats-
Unis, et, en Europe, par I'l. R. 1., société d’investissement controlée
par I'Etat italien.

Il est certain que le systéeme du warrant se concoit aisément
aux Etats-Unis ou il existe un « capital autorisé » supérieur au
capital émis.

Des « options » sont d’ailleurs parfois créées aux U.S.A.
au profit de personnes autres que des obligataires, par exemple
les cadres d’une entreprise.

Divers obstacles juridiques s’opposent, en France, & I’émis-
sion d’obligations & warrant.

Ces obstacles sont au nombre de deux. Ce sont:

— le principe de la fixité du capital social ;

— le principe selon lequel les actionnaires ont un dr01t pré-
férentiel de souscription et ne peuvent y renoncer que pour une
augmentation de capital déterminée et au profit de personnes
désignées.

Le principe de la fixité du capital qui a pour corollaire la .
nécessité de formalités assez lourdes pour la souscription de nou-
velles actions (publicité, déclaration notariée, etc.) va déja étre
entamé par l'institution d’obligations convertibles a tout moment
en actions. Il n’y a pas, semble-t-il, de difficultés particuliéres a
I’écarter également pour permettre I’émission d’obligations & war-
rant, c’est-a-dire avec bon de souscription attaché.

Quant au principe selon lequel le droit de souscription pré-
férentiel des actionnaires ne peut étre écarté qu’en faveur de
souscripteurs déterminés, il n’a pas fait obstacle a linstitution
d’obligations convertibles en actions. Il n’y a pas de raison de ne
pas permettre, dans les mémes conditions, de 1’écarter en faveur
des souscripteurs d’obligations 4 warrant et des acquéreurs des
bons de souscription détachés de ces obligations.
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‘De méme, il se pose, .pour.la protection des intéréts des obli-
gataires et .des .acquéreurs de bons .de souscription un probléme
de sauvegarde de leurs droits dans le cas ou la société déciderait
des opérations de nature & réduire la valeur de l'action (augmen-
tation de eapital, distributions de réserves, etc.). De la méme maniére,
il est possible de prévoir que les droits des porteurs de bons seront
en ce‘cas ajustés dans les mémes conditions.

Il semble que cette réforme soit de nature a faciliter le place-
ment d’emprunts obligataires tout en donnant aux souscripteurs
d’obligations l'avantage de pouvoir participer, le cas échéant, au
capital de la société émettrice, sans pour autant renoncer a leur
placement initial. Elle pourrait ainsi, d’'une part, faciliter le finan-
cement des investissements et, d’autre part, contribuer & la diffusion
dans le public des actions de la société émettrice.

L’obligation émise avec bon de souscription a des actions nou-
velles attaché -présente .un type original de titre; elle permet
d’avoir le rendement et .la sécurité de l'obligation, elle donne a
Vobiigataire des possibilités de valorisation et lui permet de
s'intéresser de plus preés a la vie de la société, puisqu’il a vocation
a en devenir actionnaire. Elle fournit un type intéressant d’option
puisque, en souscrivant a une obligation avec bon de souscription
attaché I'obligataire est sGr de retrouver son capital nominal et a
la possibilité de lever I'option sur les actions pendant toute la durée
de P'emprunt.

Le terme « warrant » bien que connu & l’étranger pourrait,
semble-t-il, étre remplacé, en France, par l'expression « bon de
souscription ». .

Les-dispositions visant les -obligations auxquelles est attaché
un bon de souscription pourraient prendre place a4 la fin du
paragraphe 1 de la section V du chapitre IV du Titre I de la loi
du 24 juillet 1966 apres l'article 208.

‘Art. 3 ter (nouveau). — L’Assemblée Nationale a fort justement
estimé qu’il n’était pas souhaitable de faire certifier par les commis-
saires aux comptes les documents comptables d’exercices commenceés
avant P'entrée en vigueur de la loi du 24 juillet 1966. C’est pourquoi
elle a adopté un-article 13 bis (nouveau) aux termes duquel les
dispositions du premier alinéa de l'article 228 — qui imposent cette-
certification — ne ‘sont applicables qu’aux comptes sociaux relatifs
a des exercices ouverts postérieurement a la date & laquelle la loi
est devenue applicable.
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Cependant, le deuxiéme alinéa dudit article 228, qui détaille
les autres missions des commissaires aux comptes, commence par
les mots : « A cet effet... ».

Il apparait donc comme une modalité d’application de I’alinéa
premier, inséparable de ce dernier, ce qui entraine un vide juri-
dique : quelle serait la mission des commissaires aux comptes pour
les exercices commencés avant I'entrée en vigueur de la loi ?

En fait, ce n’est pas seulement en vue de la certification des
documents comptables que les commissaires aux comptes vérifient
les livres et valeurs de la société, controlent la régularité des
comptes et vérifient la sincérité des renseignements donnés aux
actionnaires. La certification semble, au contraire, une conséquence
— nullement obligatoire, d’ailleurs, puisqu’elle n’était pas prévue
avant la loi du 24 juillet 1966 — des vérifications et contrdles
effectués.

En définitive, il parait bien préférable de supprimer les mots:
« a cet effet » et de rendre ainsi I’alinéa 2 indépendant de I’alinéa
premier, ce qui supprime tout vide juridique et, de plus, correspond
mieux a la réalité.

Tel est 'objet de I'article 3 ter (nouveau) qui vous est proposé.

Art. 7. — A Tarticle 7, il est apparu a votre commission que
le versement d’acomptes sur dividendes ne peut, certes, que
faciliter I'appel public a 1’épargne. Mais eu égard aux conditions
rigoureuses mises a la distribution de ces acomptes (existence de
réserves, ou établissements de bilans certifiés par un commissaire
aux comptes inscrit sur la liste prévue a l'article 219), il ne lui
parait pas indispensable que ces répartitions soient autorisées par
les statuts ou par une assemblée générale des actionnaires.

Par ailleurs, il ne parait pas opportun de reconnaitre en la
matiére un pouvoir de décision quelconque auxdits actionnaires qui
pourraient s’en prévaloir pour réclamer de tels acomptes, sans
se soucier des problémes de trésorerie qui pourraient en résulter
pour la société.

Enfin, il convient de noter que la portée des dispositions
projetées serait trés réduite si la faculté de verser des acomptes
sur dividendes était réservée aux sociétés dont les actions sont
essentiellement nominatives, comme le laisse entendre dans son
rapport écrit M. Le Douarec qui semble avoir confirmé ce point
de vue au cours du débat en séance publique en demandant au
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Gouvernement de prendre « par le biais du décret prévu au
deuxiéme alinéa du nouvel article 196-1 des mesures visant i
permettre éventuellement la répétition des dividendes si les
conditions requises n’étaient pas réunies ».

De telles mesures reviendraient & supprimer « en fait » ce
que l'on autoriserait « en droit » et retireraient toute portée
pratique a la disposition envisagée. ,

La plupart des sociétés, notamment presque toutes celles dont
les actions sont inscrites 4 la cote officielle d’'une bourse de
valeurs, ne pourraient se prévaloir des nouvelles dispositions si
la condition de nominativité des titres était introduite.

Quant aux actionnaires, pour qu’ils trouvent attractif de
percevoir leurs dividendes par acomptes, il faut qu’ils soient
certains d’en disposer définitivement et ne soient soumis & aucun
risque de rappel.

Cest donc au législateur & subordonner la distribution des
acomptes & des conditions suffisamment rigoureuses pour faire
précisément disparaitre la nécessité de prévoir la possibilité de tels
rappels.

C’est chose faite depuis que I’Assemblée Nationale a introduit
dans le texte I'amendement proposé par M. Le Douarec sur la
certification des bilans. Sans présenter maintenant le moindre
avantage les mesures réglementaires préconisées auraient pour
effet de rendre inapplicables ces dispositions concernant la distri-
bution d’acomptes sur dividendes. I1 faut donc s’en garder.

Art. 10, 11, 12. — Les amendements proposés aux arti-
cles 10, 11, 12 ont simplement pour objet d’harmoniser les
textes pénaux avec les nouvelles dispositions permettant 1’émission
d’obligations auxquelles est attaché un bon de souscription.

*
L

Sous le bénéfice de ces observations et sous réserve
des amendements qu’elle vous propose, votre commission vous
demande d’adopter le présent projet de loi, adopté par I'Assem-
blée Nationale.



Texte en vigueur.

(Loi n°® 66-537
du 24 juillet 1966.)

Art. 93.

Un salarié de la société
ne peut étre nommé admi-
nistrateur que si son contrat
de travail est- antérieur de
deux années au moins a
sa nomination et corres-
pond 3 un emploi effectif ;
il ne perd pas le bénéfice
de ce contrat de travail.
Toute nomination interve-
nue en violation des dispo-
sitions du présent alinéa
est nulle. Cette nullité
n’entraine pas celle des
délibérations auxquelles a
pris part l’administrateur
irréguliérement nommeé.

Le nombre des adminis-
trateurs liés a la. société
par un contrat de travail
ne peut dépasser le tiers
des administrateurs en
fonction. )

En cas de fusion, le
contrat de travail peut
avoir été conclu avec l'une
des sociétés fusionnées.
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TABLEAU COMPARATIF

Texte du projet de loi.

Texte adopté
par PAssemblée Nationale.

Article premier-A (nouveau).

Le deuxiéme alinéa de
Particle 93 de 1la loi
n® 66537 du 24 juillet
1966 sur les sociétés
commerciales est complété
comme suit :

... Toutefois, dans
les sociétés anonymes a
participation ouvriére, les
représentants de la société
coopérative de main-d’ceuvre
ne sont point comptés pour
la détermination du nombre
de ces administrateurs.

Tartiele

Propositions
de la commission,

Article premier-A (nouveau),

Le deuxiéme alinéa (e
93 de la 1o
n® 66-537 du 24 juille
1966 sur les sociétés
commereiales est modifi¢
comme. suit.:

¢« Le nombre des admi
nistrateurs, autres que le
président du conseil d’admi-
nistration, 1iés 3 la société
par un contrat de travail
ne peut dépasser le tiers
des administrateurs en
fonction. Toutefois, dans les
sociétés anonymes a partici-
pation ouvriére, les repré-
sentants de la société coo-
pérative de main-d’ceuvre ne
sont point comptés pour la
détermination du nombre de
ces administrateurs.

Article premier B (nouveau).

I. — Le début de larti
cle 68 de la loi précitée
du 24 juillet 1966 est
modifié comme suit:



Texte en vigueur.

Art. 68.

En cas de perte des trois
quarts du capital social, les
associés décident, dans les
quatre mois qui suivent
I'approbation des comptes
ayant fait apparaitre cette
perte, il y a lieu & dis-
solution anticipée de la
société.

Si la dissolution n’est
pas prononcée a la majorité
exigée pour la modification
des statuts, le capital doit
étre immédiatement réduit
d'un montant égal a la
perte constatée.

Dans les deux cas, la
résolution adoptée par les
associés est publiée selon
les modalités fixées par
décret.

A défaut par le gérant
ou le commissaire aux
comptes de provoquer une
décision ou si les associés
n'ont pu délibérer valable-
ment, tout intéressé peut
demandeér en justice la dis-

solution de la société.

Art. 241,

En cas de perte des trois
quarts du eapital social, le
conseil d’administration ou
le directoire, selon le cas,
est tenu dams les quatre
mois qui suivent lappro-
bation des cemptes ayant
fait apparaitre cette perte,
de convoquer l'assemblée
générale extraordinaire a
Peffet de décider s’il y a
lieu a4 dissolution anticipée
de la société.

Si la dissolution n’est
pas prononcée, le -capital
doit étre immédiatement
réduit d’'un montant égal 2
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Texie du projet de loi.

Texte adopté
par I’Assemblée Nationale.

Propositions
de la commission,

« Art. 68. — Si, du fait
de pertes, Pactif net de la
société se trouve réduit a
un montant inférieur au
quart du capital social, les
associes... »

(Le reste de l'article sans
changement.)

II. — Le début de l'arti-
cle 241 de la loi précitée
du 24 juillet 1966 est modi-
fié comme suit:

« Art. 241. — Si, du fait
de pertes, lactif de la so-
ciété se trouve réduit a un
montant inférieur au quart
du capital social, le conseil
d’administration... »

(Le reste de I'article sans
changement.)



Texte en vigueur,

la perte constatée, sous
réserve des dispositions de
l’article 71.

Dans les deux cas, la
résolution adoptée par
lassemblée générale est
publiée selon les modalités
fixées par décret.

A défaut de réunion de
T’assemblée générale, comme
dans le cas ou cette assem-
blée n’a pas pu délibérer
valablement sur derniére
convocation, tout intéressé
peut demander en justice
la dissolution de la société.

Art. 92,

Une personne physique
ne peuf appartenir simul-
tanément & plus de huit
conseils d’administration de

sociétés anonymes ayant
leur siége social en France
métropolitaine.

Toute nomination inter-
venue en violation des dis-
positions précédentes est
nulle et I'administrateur en
cause doit restituer les ré-
munérations indiiment per-
cues. Cette nullité n’entrai-
ne pas celle des délibéra-
tions auxquelles a pris part
Tadministrateur irréguliére-
ment nommeé,

Les dispositions de l'ali-
néa 1°r ci-dessus ne sont pas
applicables aux représen-
tants permanents des per-
sonnes morales, ni aux admi-
nistrateurs :

— dont le mandat, en vertu
de dispositions législatives
ou réglementaires, est exclu-
sif de toute rémunération ;
— des sociétés d’études ou
de recherches tant qu’elles
ne sont pas parvenues au
stade de l'exploitation ;
— des sociétés de dévelop-
pement régional.
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Texte du projet de loi.

Texte adopté
par I‘Assemblée Nationale.

Propositions
de la commission,

e

Article premier C
(nouveau).

Dans les articles 92 et 136
de la loi précitée du 24 juil-
let 1966, il est inséré aprés
les mots :

« — des sociétés d’études
ou de recherches
tant qu’elles me sont
pas parvenues au
stade de UPezxploita-
tion ; »

les mots :

« — des sociétés dont le
capital est détenu ¢
concurrence de 20 %
ay moins par une
autre société dont
ils sont déja admi-
trateurs ou membres
du conseil de sur-
veillance, dans la me-
sure o le nombre
des mandats détenus
par les intéressés au
titre des présentes
dispositions n’excéde
pas cing ; »



Texte en vigueur.

Les mandats d’administra-
teur des diverses sociétés
d’assurance ayant la méme
dénomination sociale ne
comptent que pour un seul
mandat.

Art. 136.

Une personne physique ne
peut appartenir simultané-
ment 3 plus de huit conseils
de surveillance de sociétés
anonymes ayant leur siége
social en France métropoli-
taine.

Toute nomination interve-
nue en violation de cette
disposition est nulle et le
membre du conseil de sur-
veillance en cause doit res-
tituer les rémunérations in-
diment percues. Cette nul-
lité n’entraine pas celle des
délibérations auxquelles a
pris part le membre du con-
seil de surveillance irrégu-
liérement nommé.

Les dispositions de I’ali-
néa 1 ci-dessus ne sont pas
applicables aux représen-
tants permanents des per-
sonnes morales, ni aux mem-
bres du conseil de surveil-
lance :

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

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

— des sociétés de dévelop-
pement régional.

Les mandats de membres
du conseil de surveillance
des diverses sociétés d’assu-
rance ayant la méme déno-
mination sociale ne comp-

tent que pour un seul man-
dat.
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Texte du projet de loi.

———

Texte adopté
par I'Assemblée Nationale.

Propositions
de la commission.

Sénat- 34, — 5.



Texte en vigueur:

Art. 95.

Chaque administrateur
doit étre propriétaire d’'un
nombre d’actions de la
société déterminé par les
statuts. Ce nombre ne peut
étre inférieur & celui exigé
par les statuts pour ouvrir
aux actionnaires le droit
d’assister & ’assemblée gé-
nérale ordinaire.

Ces actions sont affectées
en totalité a la garantie de
tous les actes de la gestion,
méme de ceux qui seraient
exclusivement personnels a
I’'un des administrateurs.
Elles sont nominatives et
inaliénables.

Si, au jour de sa nomina-
tion, un administrateur n’est
pas propriétaire du nombre

d’actions requis ou si, en.

cours de mandat, il cesse
d’en étre propriétaire, il est
réputé démissionnaire d’of-
fice, s’il n’a pas régularisé
sa situation dans le délai
de trois mois.

Art. 130.

Chaque membre du conseil
de surveillance doit étre
propriétaire d'un nombre
d’actions de la société déter-
miné par les statuts. Ce
nombre ne peut étre infé-
rieur A celui exigé par les
statuts pour ouvrir aux
actionnaires le droit d’assis-
ter a l'assemblée générale
ordinaire. Elles sont nomi-
natives et inaliénables.

Si, au jour de sa nomina-
tion, un membre du conseil
de surveillance n’est pas
propriétaire du nombre
d’actions requis ou si, en
cours de mandat, il cesse
d’en étre propriétaire, il est
réputé démissionnaire d’of-
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Texte du projet de loi.

Texte adopté

par I‘Assembiée Nationale.

Propositions
de la commission.

Article premier D (nouveau),

Dans les articles 95 et 130
de 1a loi précitée du 24 juil-
let 1966, les mots:

« Elles sont mnominatives
et inaliénables. » sont rem-
placés par les mots:

« Elles sont inaliénables
et doivent étre nominatives,
ou & défaut, étre déposées
en banque. La société est
tenue informée de ce dépit
dans des conditions déter-
minées par décret. »



Texte en vigueur,

—_—

fice, s'il n’a pas régularisé
sa situation dans le délai
de trois mois.

Art. 195.

L’assemblée générale
extraordinaire, sur le
rapport du conseil d'admi-
nistration ou du directoire,
selon le cas, et sur le
rapport spécial des commis-
saires aux comptes relatif
aux bases de conversion
proposées, autorise 1'émis-
sion d’obligations converti-
bles en actions, auxquelles
les dispositions de la sec-
tion I du chapitre V sont
applicables. Cette possibi-
lité d’émission ne s’étend
pas aux entreprises natio-
nalisées ni aux sociétés
d'économie mixte dont I'Etat
détient plus de la moitié du
capital social, lorsque sa
participation a été prise
en vertu d’une loi particu-
liere. Sauf dérogation déci-
dée conformément a l'arti-
cle 186, le droit de sous-
crire 4 des obligations con-
vertibles appartient aux
actionnaires, dans les condi-
tions fixées aux articles 183
et 184.

L’autorisation comporte,
au profit des obligataires,
renonciation expresse des
actionnaires a leur droit
préférentiel de souscription
aux actions qui seront émi-
ses par conversion des obli-
gations.
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Texte du projet de loi.

Article premier.

Les articles 195 a 198 de
la loi n° 66-537 du 24 juillet
1966 sur les sociétés com-
merciales sont modifiés et
complétés comme suit :

« Art. 195. — L’assemblée
générale extraordinaire, sur
le rapport du conseil d’admi-
nistration ou du directoire,
selon le cas, et sur le rapport
spécial des commissaires
aux comptes relatif aux
bases de conversion propo-
sées, autorise 'émission
d’obligations convertibles en
actions auxquelles les dispo-
sitions de la section III du
chapitre V sont applicables.
Cette possibilité d’émission
ne s’étend pas aux entrepri-
ses nationalisées ni aux
sociétés d’économie mixte
dont I'Etat détient plus de
la moitié du capital social,
lorsque sa participation a
été prise en vertu d’'une loi
particuliére. Sauf dérogation
décidée conformément A
I’article 186, le droit de sous-
crire a des obligations con-
vertibles appartient aux
actionnaires, dans les condi-
tions prévues pour la sous-
cription des actions nou-
velles.

« L’autorisation comporte,
au profit des obligataires,
renonciation expresse des
actionnaires a leur droit preé-
férentiel de souscription
aux actions qui seront émi-
ses par conversion des obli-
gations.

Texte adopté
par I’Assembiée Nationale.

Article premier.

Les articles 195 a 198 de la
loi précitée du 24 juillet
1966 sur les sociétés com-
merciales sont modifiés et
complétés comme suit :

« Art. 195. — Conforme.

Propositions
de la commission.

Article premier.

Conforme.

« Art. 195. — Conforme.



Texte du projet de loi.

La conversion ne peut
avoir lieu qu’au gré des por-
teurs et seulement dans les
conditions, le ou les délais
d’option et sur les bases
de conversion fixés par le
contrat d’émission de ces
obligations.

Le prix d’émission des
obligations convertibles ne
peut étre inférieur a la
valeur nominale des actions
que les obligataires rece-
vront en cas d’option pour
la conversion.

A dater du vote de
Passemblée, il est interdit a
la société, jusqu’a l’expira-
tion du ou des délais d’op-
tion, d’émettre de nouvelles
obligations convertibles en
actions, d’amortir son capital
ou de le réduire par voie de
remboursement, de distri-
buer des réserves en espé-
ces ou en titres et de
modifier la répartition des
bhénéfices.

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 obli-
gataires optant pour la
conversion de leurs titres
seront réduits en consé-
quence, comme si lesdits
obligataires avaient été ac-
tionnaires dés la date
d’émission des obligations.,

Art. 196.

A dater du vote de l'as-
semblée prévu a larticle
précédent et jusqu’a Yexpi-
ration du ou des délais d’op-
tion, I'émission d’actions a

—_ 30 —

Texte duv projet de loi.

« La conversion ne peut
avoir lieu quau gré des
porteurs et seulement dans
les conditions et sur les
bases de conversion fixées
par le contrat d’émission de
ces obligations. Ce contrat
indique soit que la conver-
sion aura lieu pendant une
ou des périodes d’option
déterminées, soit qu’elle
aura lieu 3 tout moment.

«Le prix d’émission des
obligations convertibles ne
peut étre inférieur a la
valeur nominale des actions
que les obligataires rece-
vront en cas d’option pour
la conversion.

« A dater du vote de I'as-
semblée et tant qu'il existe
des obligations convertibles
en actions, il est interdit a
l1a société d’amortir son capi-
tal ou de le réduire par voie
de remboursement et de
modifier la répartition des
bénéfices.

«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 obli-
gataires optant pour la con-
version de leurs titres seront
réduits en conséquence,
comme si lesdits obligataires
avaient été actionnaires des
la date d’émission des obli-
gations.

¢« Art. 196. — A dater du
vote de lassemblée prévu
a l'article précédent et tant
qu’il existe des obligations
convertibles en actions,

Texte adopté
par I‘Assemblée Nationale.

—

Art. 196. — Conforme,

Propositions
de la commission.

Art. 196. — A dater du
vote...



Texte en vigueur.

souscrire contre numéraire
et Iincorporation au capital
de réserves, bénéfices ou
primes d’émission ne sont
autorisées qu’a la condition
de réserver les droits des
obligataires qui opteraient
pour la conversion.

A cet effet, la société
prend toutes mesures, fixées
par décret, en vue de per-
mettre aux obligataires
ayant opté pour la conver-
sion de souscrire ou d’obte-
nir des actions nouvelles
dans les mémes proportions
ainsi qu’aux mémes condi-
tions, sauf en ce qui con-
cerne la jouissance, que s’ils
avaient été actionnaires lors
desdites émissions ou incor-
porations.
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Texte du projet de loi.

I’émission d’actions 3 sous-
crire, contre numéraire,
Pémission de nouvelles obli-
gations convertibles en ac-
tions, I'incorporation au capi-
tal de réserves, bénéfices
ou primes d’émission et la
distribution de réserves en
espéces ou en titres du por-
tefeuille ne sont autorisées
qu’a la condition de réser-
ver les droits des obliga-
taires qui opteraient pour la
conversion,

¢ A cet effet, la société
prend toutes mesures, fixées
par décret, en vue de per-
mettre aux obligataires
optant pour la conversion
soit de souscrire a titre irré-
ductible des actions ou de
nouvelles obligations conver-
tibles en actions, soit d’ob-
tenir des actions nouvelles
a titre gratuit, soit de rece-
voir en espéces ou des titres
semblables aux titres distri-
bués, dans les mémes gquan-
tités ou proportions ainsi
gqu’aux mémes conditions,
sauf en ce qui concerne la
jouissance, que s’ils avaient
été des actionnaires lors des-
dites émissions, incorpora-
tions ou distributions.

Texte adopté.
par I'Assemblée Nationale.

Propositions
de la commission.

... ’émission d’actions a
souscrire contre numéraire,
I’émission de nouvelles obli-
gations convertibles, échan-
geables, ou auxquelles est
attaché un bon de souscrip-
tion, l'incorporation...

.. conversion.

« A cet effet, la société
doit, dans les conditions
fixées par décret, permettre
aux obligataires optant pour
la conversion, selon le cas,
soit de souscrire a titre irré-
ductible des actions ou de
nouvelles obligations conver-
tibles, échangeables, ou aux-
quelles est attaché un bon
de souscription, soit d’obte-
nir des actions nouvelles @
titre gratuit, soit de recevoir
des espéces ou des titres
semblables aux titres distri-
bués, dans les mémes quan-
tités ou proportions, ainsi
gu’auxr mémes conditions,
sauf en ce qui concerne la
jouissance, que s’ils avaient

été actionnaires lors des-

dites émissions, incorpora-
tions ou distributions.

« Toutefois, a la condition
que les actions de la société
soient admises @ la cote
officielle des bourses de
valeurs, le contrat d’émis-
sion peut prévoir, au lieu
des mesures prévues a lali-
néa précédent, un ajuste-
ment des bases de conver-
sion fixées a Vorigine, pour
tenir compte de lincidence
des émissions, incorpora-
tions ou distributions, dans
des conditions et selon des
modalités de calcul qui
seront fixées par décret.



Texte en vigueur.

En cas d’émission d’ac-
tions a souscrire contre
numéraire, si I’assemblée
générale des actionnaires a
lsupprimé le droit préfé-
rentiel de souscription, cette
décision doit étre approu-
vée par l'assemblée géné-
rale extraordinaire des obli-
gataires intéressés.
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Texte du projet de loi.

¢« En cas d’émission d’ac-
tions a souscrire contre
numéraire ou de nouvelles
obligations convertibles en
actions, si I’assemblée géné-
rale des actionnaires a sup-
primé le droit préférentiel
de souscription, cette déci-
sion doit étre approuvée par
Passemblée générale ordi-
naire des obligataires inté-
ressés.

« Art. 196-1. — En cas
d’émission d’obligations
convertibles en actions i
tout moment, la conversion
peut étre demandée entre
Pexpiration d’un délai maxi-
mal d’'un an aprés l'ouver-
ture de la souscription et
Pexpiration du délai de trois
mois qui suit la date & la-
quelle 'obligation est appe-
lée au remboursement. Tou-
tefois, en cas d’augmenta-
tion du capital ou de fusion,
le conseil d’administration
ou le directoire, selon le
cas, peut suspendre le droit
d’obtenir 1a conversion pen-
dant un délai qui ne peut
excéder deux mois.

¢ Les actions remises aux
obligataires ont droit aux
dividendes versés au titre
de 1’exercice au cours
duquel la conversion a été
demandée.

¢ Lorsque, en raison de
l'une ou de plusieurs des
opérations visées aux arti-
cles 196 et 197, I'obligataire
qui demande la conversion
de ses titres a droit & un
nombre de titres compor-
tant une fraction formant
rompu, cette fraction fait
Pobjet d’'un versement en
espéces dans les conditions
fixées par décret.

« L’augmentation du capi-
tal rendue nécessaire par
la conversion ne donne pas

Texte adopté
par l'Assembtlée Nationale.

« Art. 196-1. — En cas
d’émission d’obligations
convertibles en actions &
tout moment, la conversien
peut étre demandée pendant
un délai dont le peint de
départ ne peut étre posté-
rieur ni @ la date de la pre-
miére échéance de rembour-
sement mi au cinquiéme
anniversaire du début de
DPémission et qui expire
trois mois apres la date A
laquelle P'obligation est ap-
pelée & remboursement.
Toutefois...

Propositions
de la commission.

¢« En cas d’émission...

. obligations convertibles,
échangeables, ou auzrquelles
est attaché un bon de sou-
scription, si I’assemblée...

... obligataires intéressés.

Art. 196-1.
d’émission...

— En cas

... pen-
dant un délai qui ne peut
excéder trois mois.

(Le reste de ’article 196-1
conforme.)



Texte en vigueur.

Art. 197.

Entre I’émission des obli.
gations convertibles en ac-
tions et l'expiration du ou
des délais d’oplion, ’absorp-
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Texte du projet de loi.

lieu aux formalités prévues
aux articles 189, 191, ali-
néa 2, et 192. Elle est défi-
nitivement réalisée du seul
fait de la demande de
conversion accompagnée du
bulletin de souscription et,
le cas échéant, des verse-
ments auxquels donne lieu
la souscription d’actions de
numéraire dans le cas visé
a Particle 196.

<« Dans le mois qui suit
la cléture de chaque exer-
cice, le conseil d’adminis-
tration ou le directoire,
selon le cas, constate s’il y a
lieu le nombre et le mon-
tant nominal des actions
émises par conversion d’obli-
gations au cours de l'exer-
cice écoulé et apporte les
modifications  nécessaires
aux clauses des statuts rela-
tives au montant du capital
social et au nombre des
actions qui le représentent.
Il peut également, a toute
époque, procéder a cette
constatation pour l’exercice
en cours et apporter aux
statuts les modifications
corrélatives.

« Si la société procéde 2
une opération, autre que
celles prévues & larticle
196, comportant un droit de
souscription réservé aux
actionnaires, elle en informe
les obligataires par un avis
publié dans les conditions
fixées par décret pour leur
permettre, s’ils désirent par-
ticiper a Popération, de pro-
céder a la conversion de
leurs titres dans le délai
fixé par ledit avis. »

« Art. 197. — A dater de
I’émission des obligations
convertibles en actions et
tant qu’il existe de telles

Texte adopté
par I’Assembiée Nationale.

« Art. 197. — Conforme.

Propositions
de la commission.

« Art. 197. — A dater de
I’émission des obligations
convertibles en actions, et
tant qu’il existe de telles



Texte en vigueur.

—_—

tion de la société émettrice
par une autre société ou la
fusion avec une ou plusieurs
autres sociétés dans une so-
ciété nouvelle est subordon-
née i lapprobation préala-
ble de l'assemblée générale
extraordinaire des obliga-
taires intéressés.

Les obligations converti-
bles en actions peuvent,
dans ce cas, étre converties
en actions de la société
absorbante ou nouvelle, pen-
dant le ou les délais d’op-
tion prévus par le contrat
d’émission. 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 des
actions de la société absor-
bante ou nouvelle, compte
tenu, le cas échéant, des
dispositions de I'article 196.

Sur les rapports des com-
missaires aux apports, visés
a Dlarticle 193, du conseil
d’administration ou du di-
rectoire, selon le cas, ainsi
que sur celui des commis-
saires aux comptes visé a
Tarticle 195, I'assemblée gé.
nérale de la société absor-
bante ou nouvelle statue sur
V’approbation de la fusion
et sur la renonciation au
droit préférentiel de sou-
scription prévue 3 Yarti-
cle 195, alinéa 2.

— 8

Texte du projet de loi.

obligations, l’absorption de
la société émettrice par une
autre société ou la fusion
avec une ou plusieurs autres
sociétés dans une société
nouvelle, est subordonnée 3
Tapprobation préalable de
Passemblée générale extra-
ordinaire des obligataires in-
téressés, sans que la société
émettrice puisse passer ou-
tre au refus d’approbation.
Lorsque l’assemblée n’a pu
délibérer faute du quorum
requis, les dispositions de
Particle 321-1 sont applica-
bles.

¢« Les obligations conver-
tibles en actions peuvent
étre converties en actions
de la société absorbante ou
nouvelle, soit pendant le ou
les délais d’option prévus
par le contrat d’émission,
soit A tout moment, selon
le cas. Les bases de conver-
sion sont déterminées en cor-
rigeant le rapport d’échange
fixé par ledit contrat, par
le rapport d’échange des ac-
tions de 1a société émettrice
contre les actions de la so-
ciété absorbante ou nou-
velle, compte tenu, le cas
échéant, des dispositions de
Particle 196.

« Sur le rapport des com-
missaires aux apports, prévu
a Particle 193 ainsi que sur
celui du conseil d’adminis-
tration ou du directoire, se-
lon le cas, et sur celui des
commissaires aux comptes,
prévu a larticle 195, l'as-
semblée générale de la so-
ciété absorbante ou nouvelle
statue sur l'approbation de
la fusion et sur la renon-
ciation au droit préférentiel
d e souscription prévue 3
Particle 195, alinéa 2.

Texte adopté
par FAssemblée Nationale,

—_—

Propositions
de la commission.

obligations, l'absorption de
la société émettrice par
une autre société ou Ia
fusion avec une ou plusieurs
autres sociétés dans une
société nouvelle est sou-
mise a Yapprobation préa.
lable de Iassemblée géné-
rale extraordinaire des obli-
gataires intéressés. Si I'as-
semblée n’a pas approuvé

Pabsorption ou la fusion, ou

si elle n’a pu délibérer vala-
blement faute du quorum
requis, les dispositions de
Iarticle 321-1 sont applica-
bles.

(Le reste de l'article 197
conforme.)



Texte en vigueur.

—

La société absorbante ou
nouvelle est substituée a la
société émettrice pour I'ap-
plication des dispositions des
articles 195, alinéas 3 et 5,
et 196.

- Art. 198,

Sont nulles, les décisions
prises en violation des dis-
positions des articles 195,
196 et 197.

Art. 201,

L’assemblée générale ex-

traordinaire des action-|

naires, sur le rapport du
conseil d’administration ou
du directoire, selon le cas,
et sur le rapport spécial des
commissaires aux comptes,
autorise 1’émission d’obliga-
tions gqui pourront étre
échangées contre.des actions
créées lors d’'une augmenta-
tion simultanée du ecapital
social. Ces actions sont sous-
crites soit par une ou plu-
sieurs banques, soit par une
ou plusieurs personnes ayant
obtenu la caution de ban-
ques.

Cette autorisation em-
porte renonciation des ac-
tionnaires & leur droit pré-
férentiel de souscription 2
Paugmentation du capital.
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¢ La société absorbante
ou nouvelle est substituée
a la société émettrice pour
Papplication des dispositions
des articles 195, alinéas 3
et 5, 196 et, le cas échéant,
de l’article 196-1. »

« Art. 198. — Sont nulles,
les décisions prises en vio-
lation des articles 195, 196,
196-1 et 197. »

Texte adopié
par I‘Assembliée Nationale.

« Art. 198. — Conforme.

¢« Art. 198-1. — Les dispo-
sitions des articles 195 a 198
sont applicables a 'émission
d’obligations convertibles en
actions attribuées aux salg-
riés au titre de leur partici-
pation aux fruits de Pexpan-
sion des entreprises. »

Propositions
de la commission.

« Art. 198. — Conforme.

« Art. 198-1. — Conforine.

Art. I*" bis (nouveau).

Le premier alinéa de
Iarticle 201 de la loi preé-
citée du 24 juillet 1966 est
modifié comme suit :

< Art. 201. — L’assemblée
générale extraordinaire des
actionnaires, sur le rapport
du conseil d’administration
ou du directoire, selon le
cas, et sur le rapport spé-
cial des commissaires aux
comptes, autorise I'émission
d’obligations qui pourront
étre échangées contre des
actions déja émises et déte-
nues par des tiers ou conlre
des actions créées lors d’'une
augmentation simultanée du
capital social. Dans ce der-
nier cas les actions sont
souscrites soit par une ou
plusieurs banques, soit par
une ou plusieurs personnes
ayant obtenu la caution de
banques. »



Texte en vigueur.

A moins qu’ils n’y renon-
cent dans les conditions pré-
vues a larticle 186, les ac-
tionnaires ont un droit pré-
férentiel de souscription aux
obligations échangeables qui
seront émises. Ce droit est
régi par les articles 183 2
188.

Art. 204.

Les personnes qui se sont
obligées A assurer I'échange
doivent, a compter def1’émis-
sion des obligations et jus-
qu’a Vexpiration du délai
d’option, exercer tous les
droits de souscription et
d’attribution attachés aux
actions souserites. Les titres
nouveaux ainsi obtenus doi-
vent étre offerts, en cas
d’échange, aux obligataires,
4 charge pour ceux-ci de
rembourser le montant des
sommes versées pour sous-
crire et libérer lesdits titres
ou pour acheter les droits
supplémentaires néeessaires
a Yeffet de compléter le
nombre des droits attachés
aux actions anciennes, ainsi
que l'intérét de ces sommes
si la convention visée 2
larticle 202 le stipule. En
cas de rompus, 1’obligataire
a droit au versement en
espeéces de la valeur desdits
rompus appréciée a la date
de V’échange.

Art. 206.

A dater du vote de las-
semblée préva a I'article
201, alinéa premier, il est

— 36 —

Texte du projet de loi.

Art. 2,

La premiére phrase de
T’article 204 de la loi pré-
citée du 24 juillet 1966 est
modifiée comme suit :

« Leg personnes qui se sont
obligées & assurer I’échange
doivent, & compter ide I'émis-
sion des obligations et jus-
qu’a l’expiration du délai
d’option, exercer tous les
droits de souscription 2 titre
irréductible et tous les
droits d’attribution attachés
aux actions souscrites. (Le
reste sans changement.) »

Art. 3.

1. — Le premier alinéa de
I’article 206 de la loi préci-
tée du 24 juillet 1966 est
modifié comme suit :

« A dater du vote de
l'assemblée prévu 2 Darti-
cle 201, alinéa premier, il

Texte adopté
par I‘Assemblée Nationale.

Art. 2.
Conforme.

Art. 3.

Conforme.

Propositions
de la commission,

Art. 2.

Conforme.

Art. 3.

Conforme,



Texte en vigueur,

interdit a la société, jusqu’a
ce que toutes les obligations
émises soient échangées
ou remhboursables, d’amortir
son capital ou de le réduire
par voie de remboursement,
de modifier la répartition
des bénéfices et de procé-
der 3 des distributions de
réserves en espéces, sauf
pour maintenir le montant
du dividende.

En cas de distribution de
réserves en fifres, par la
société, au cours de la méme
période, les titres attribués
du chef des actions néces-
saires a4 ’échange sont sou-
mis aux dispositions de I'ar-
ticle 205, alinéas premier
et 2.

Les titres doivent étre
remis aux obligataires, en
cas d’échange, & concurrence
du nombre de titres corres-
pondant aux actions aux-
quelles ils ont droit. Les
rompus éventuels font 1’ob-
jet d’un versement en espé-
ces calculé d’aprés la valeur
des titres a la date de
I’échange. Les dividendes et
intéréts échus entre la date
de la distribution et la date
de 1'échange restent acquis
aux personnes qui se sont
obligées 3 assurer 1’échange.

— 37 —
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est interdit a la société, jus-
qu’a ce que toutes les obli-
gations émises soient échan-
gées ou remboursables,
d’amortir son capital ou
de le réduire par voie de
remboursement et de modi-
fier la répartition des béné-
fices. »

II. — Le méme article 206
est complété par un alinéa
nouveau ainsi rédigé :

¢« En cas de distribution
de réserves en espéces, par
la société, au cours de la
période prévue i Ialinéa
premier ci-dessus, les obli-
gataires ont droit, lors de
I’échange de leurs tifres, &
une somme égale a celle
qu’ils auraient percue §’ils
avaient été actionnaires au
moment de la distribution. »

Texte adopté
par FAssemblée Nationale.

Propositions
de la commission.




Texte en vigueur,
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Texte du projet de loi.

Texte adopté
par I'Assemblée Nationale.

—

Propositions
de la _commission,

Art. 3 bis (nouveau).

11 est introduit dans la loj
précitée du 24 juillet 1966,
apres Particle 208, les dispe-
sitions suivantes :

C. — Obligations auxquelles
est attaché un bon de
souscription.

Art. 208-1. — Les sociétés
dont les actions sont ins-
crites & la cote officielle
des bourses de valeurs peu-
vent émettre des obligations
auxquelles est attaché un
bon de souscription, don-
nant le droit de souscrire
aux priz et conditions et
dans les délais fixés par le
contrat d’émission des ac-
tions a émettre par la
société. Les dispositions de
la section III du chapi-
tre V sont applicables a ces
obligations.

L’assemblée générale
extraordinaires des action-
naires, sur le rapport du
conseil d’administration ou
du directoire, selon le cas,
et sur le rapport spécial
des commissaires aux
comptes, autorise I’émission
de ces obligations. Cette
autorisation emporte renon-
ciation des actionnaires @
leur droit préférentiel de
souscription aux actions qui
seront souscrites par les
porteurs de bons détachés
des obligations.

A moins qu’ils n’y renon-
cent dans les conditions
fixées par décret, les action-
naires ont un droit préfé-
rentiel de souscription aux
obligations auxquelles est
attaché un bon de souscrip-
tion. Ce droit est régi par
les articles 183 & 188.



Texte en vigueur.

—
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Texte adopté
par I’Assemblée Nationale,

Propositions
de la commission.

A dater du vote de las-
semblée et tant qu’il existe
des bons de souscription en
cours de wvalidité, il est
interdit a la société d’amor-
tir son capital ou de le
réduire par voie de rem-
boursement et de modifier
la répartition des bénéfices.

Art. 208-2. — A dater du
vote de lassemblée prévu
a Particle précédent et tant
qu’il existe des bons de sous-
cription en cours de wvali-
dité, I’émission d’actions ad
souscrire contre numéraire,
I’émission d’obligations con-
vertibles ou échangeables, ou
de nouvelles obligations aux-
quelles est attaché un bon
de souscription, l'incorpora-
tion au capital de réserves,
bénéfices ou primes d’émis-
sion et la distribution de
Téserves en especes ou en
titres du portefeuille ne sont
autorisées qu’d la condition
de réserver les droits des
porteurs de bons de sous-
cription.

A cet effet la société doit,
dans des conditions fixées
par décret, permettre aux
porteurs de bons de sous-
cription qui utilisent ces
bons, selon le cas, de sous-
crire a titre irréductible des
actions ou des obligations
convertibles ou échangeables
ou de nouvelles obligations
auxquelles est attaché un
bon de souscription ou d’ob-
tenir des actions nouvelles a
titre gratuit ou de recevoir
des espéces ou des titres
semblables aux titres distri-
bués dans les mémes quanti-
tés ou proportions, ainsi
quwaux wmémes conditions,
sauf en ce qui concerne la
jouissance, que s’ils avaient
été des actionnaires lors
desdites émissions, incorpo-
rations ou distributions.



Texte en vigueur.
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Texte adopté
par_|‘Assemblée Nationale.

Propositions
de la commission.

Toutefois le comntrat
d’émission peut prévoir, au
liew des mesures prévues g
Valinéa précédent, un ajus-
tement des conditions de
souscription fixées & Ulori-
gine pour tenir compte de
Uincidence des émissions,
incorporations ou distribu-
tions, dans des conditions et
selon des modalités de cal-
cul qui seront fixées par
décret.

Art. 2083. — En cas
d’augmentation du capital
ou de fusion le comseil d’ad-
ministration ou le direc-
toire, selon le cas, peut sus-
pendre le droit de souscrip-
tion ouvert aux porteurs de
bons pendant un délai qui
ne peut excéder trois mois.

Lorsque, en raison d’une
ou plusieurs des opérations
visées aux articles 208-2
et 208-4, le porteur de bons
de souscription qui demande
a exercer son droit a droit
@ un nombre de titres com-
portant une fraction formant
rompu, cette fraction fait
Vobjet d’un wversement en
espéces dans les conditions
fixées par décret.

L’augmentation de capital
résultant de Vutilisation des
bons de souscription ne
donne pas lieuw aux forma-
lités prévues aux articles
189, 191 (alinéa 2) et 192.
Elle est définitivement réa-
lisée du seul fait de la
remise du bon accompagné
du bulletin de souscription
et du versement du prixz de
souscription. Dans le mois
qui suit la cloture de cha-
que exercice, le conseil
d’administration ou le direc-
toire, selon le cas, constate,
il y a lieu, le nombre et
le montant nominal des
actions souscrites par les



Texte en vigueur.
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Texte adopté
par [‘Assemblée Nationale.

Propositions
de la commission.

porteurs de bons au cours
de lexercice écoulé et
apporte les modifications
nécessaires aux clauses des
statuts relatives au montant
du capital social et au nom-
bre des actions qui le repré-
sentent. Il peut également,
@ toute époque, procéder
@ cette constatation pour
Pexercice en cours et appor-
ter aux satuts les modifi-
cations corrélatives.

Art. 208-4. — Si la société
émettrice est absorbée par

‘| une autre société ou fu-

sionne avec une ou plu-
sieurs autres sociétés dans
une société mnouvelle, les
porteurs de bons de sous-
cription peuvent, pendant le
délai prévu par le contrat
d’émission, souscrire des ac-
tions de la société absor-
bante ou nouvelle. Le nom-
bre des actions qu’ils ont le
droit de souscrire est déter-
miné en corrigeant le nom-
bre des actions de la société
émettrice auquel ils avaient
droit par le rapport
d’échange des actions de
cette derniére société contre
des actions de la société
absorbante ou nouvelle.

Sur le rapport des
commissaires auxr apports,
prévu a Darticle 193, ainsi
que celui du conseil d’admi-
nistration ou du directoire,
selon le cas, et sur celui des
commissaires aux comptes
prévu a larticle 208-1, Pas-
semblée générale de la so-
ciété absorbante ou nouvelle
statue sur lapprobation de
la fusion et sur la renon-
ciation aw droit préférentiel
de souscription prévu a Uar-
ticle 208-1.

La société absorbante ou
nouvelle est substituée a la
société émettrice pour lap-



Texte en vigueur.

Art. 228.

Les commissaires aux
comptes certifient la régu-
larité et la sincérité de l'in-
ventaire, du compte d’ex-
ploitation générale, du
compte de pertes et profits
et du bilan.

A cet effet, ils ont pour
mission permanente, 3 l'ex-
clusion de toute immixtion
dans la gestion, de vérifier
les livres et les valeurs de la
soci¢té et de contréler la
régularité et la sincérité des
comptes sociaux. Ils véri-
fient également la sincérité
des informations données
dans le rapport du conseil
d’administration ou du direc-
toire, selon le cas, et dans
les documents adressés aux
actionnaires sur la situation
financiére et les comptes
de la société.

Les commissaires aux
comptes s’assurent que 'éga-
lité a été respectée entre les
actionnaires.

Art. 283.

L’émission  d’obligations
n’est permise qu'aux sociétés
par actions ayant deux
années d’existence et qui

— 42 —

Texte du projet de loi.

Art. 4.

Le troisiéeme alinéa de
l'article 285 de la loi pré-
citée du 24 juillet 1966 est
modifié comme suit :

Texte adopté

par FAssemblée Nationale,

Art. 4.

Conforme,.

Propositions
de la commission.

plication des dispositions dy
dernier alinéa de larticle
208-1 et des articles 208-2
et 208-3.

Art. 208-5. — Sont nulles
les décisions prises en wvio-
lation des dispositions des
articles 208-1 a 208-4,

Art. 3 ter. (nouveau.)

Au début du deuxiéme
alinéa de larticle 228 de Ia
loi précitée du 24 juillet
1966, les mots :

A cet effet...
sont abrogés.

Art. 4.

Conforme.
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ont établi deux bilans régu-
lierement approuvés par les
actionnaires.

Ces conditions ne sont pas
applicables & I’émission
d’obligations qui  bénéfi-
cient, soit de la garantie
de PEtat ou de collectivités
publiques, soit de la garan-
tie de sociétés remplissant
les ‘conditions
l'alinéa précédent. Elles ne
sont pas non plus appli-
cables a l'émission d’obli-
gations qui sont gagées par
des titres de créances sur
TEtat, sur les collectivités
publiques ou sur des entre-
prises concessionnaires ou
subventionnées ayant établi
le bilan de leur premier
exercice.

L’émission  d’obligations
est interdite aux sociétés
dont le capital n’est pas in-
tégralement libéré.

Art. 293.

Les porteurs d’obligations
d'une méme émission sont
groupés de plein droit pour
la défense de leurs intéréts
communs, en une masse qui
jouit de 1la personnalité
civile.

prévues aj|
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Texte du projet de loi.

—

¢« L'émission d’obligations
est interdite aux sociétés
dont le capital n’est pas in-
tégralement libéré, sauf si

elle est faite en vue .de

Iattribution aux salariés des
obligations émises au titre
'de la participation de ceux-

1ci aux fruits de l'expansion

de l'entreprise. »

Art. 5.

L’arficle 293 de la loi pré-
citée du 24 juillet 1966 est
complété par un alinéa nou-
veau ainsi rédigé:

< Toutefois, en cas d’émis-
sions successives d’obliga-
tions, la société peut, lors-
qu'une clause de chagque

Texte adopté
par I'Assemblée Nationale.

Art. 5.

Conforme.

Propositions
de la commission.

Art. 5.

Conforme.
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Art. 298.

Dans les sociétés ayant
fait publiquement appel 2
I’épargne, un ou plusieurs
représentants de la masse
des obligataires sont nom-
més dans le délai d’'un an
a compter de l'ouverture
de la souscription et au
plus tard un mois avant
le premier amortissement
prévu.

Cette nomination est faite
par lassemblée générale
ou, 3 défaut, par décision
de justice, 3 la demande de
tout intéressé.

Art. 343.

Sous réserve des disposi-
tions de larticle 348, ali-
néa 2, les frais de constitu-
tion de la société sont
amortis avant toute distri-
bution de hénéfices.

Les frais d’augmentation
de capital sont amortis au
plus tard a l'expiration du
cinquiéme exercice suivant
celui au cours duquel ils
ont été engagés. Ces frais
peuvent étre imputés sur le
montant des primes d’émis-
sion afférentes a cette aug-
mentation.

— 44
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contrat d’émission le pré-
voit, grouper en une masse
unique les porteurs d’obliga-
tions ayant des droits iden-
tiques. »

Art. 6.

Le premier alinéa de I’ar-
ticle 298 de la loi précitée
du 24 juillet 1966 est modi-
fié comme suit :

« Un ou plusieurs repré-
sentants de la masse des
porteurs d’obligations d’un
emprunt pour lequel Ia
société a fait publiquement
appel a UIépargne, sont
nommés dans le délai d'un
an...
(Le reste sans change-
ment.) »

Texte adopté
par I'Assemblée Nationale.

Art. 6.

Conforme.

Art. 6 bis (nouveau).

L’article 343 de la loi pré-
citée du 24 juillet 1966 est
complété par un alinéa nou-
veau ainsi rédigé:

Propositions
de la commission.

Art. 6.

Conforme.

Art. 6 bis (nouveau).

Conforme.
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Art. 347,
(Premier alinéa.)

Aprés approbation des
comptes et constatation de
Pexistence de sommes disfri-
buables, I’assemblée géné-
rale détermine la part attri-
buée aux associés sous forme
de dividende. Tout divi-
dende distribué en violation
de ces régles constitue un
dividende fictif.
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Art. 7.

Il est ajouté, aprés le pre-
mier alinéa de Particle 347
de la loi précitée du 24 juil-

let 1966, les nouveaux ali-|

néas suivants :

« Toutefois, ne consti-
tuent pas des dividendes
fictifs les acomptes a va-
loir sur les dividendes
d’exercice clos ou en cours,
répartis sur autorisation des
statuts ou de Uassemblée
générale, aux conditions et
suivant les modalités fixées
par décret, avant que les
comptes de ces exercices
aient été approuvés:

« 1° Lorsque la société dis-
pose, aprés la répartition
décidée au titre de l'exer-

cice précédent, de réserves,

autres que celle prévue a

Texte adopté
par I'Assemblée Nationale.

« Toutefois, les sociétés
dont Vobjet exclusif est la
construction et la gestion
d’immeubles locatifs a usage
principal d’habitation, ou le
crédit-bail immobilier, ainsi
que les sociétés immobiliéres
pour le commerce et Uindus-
trie peuvent amortir les frais
de constitution de la société
et les frais d’augmentation
de capital dans les mémes
conditions que leurs immeu-
bles. »

Art. 7.

Conforme.

Conforme.

Conforme.

Propositions
de la commission.

Art. 7.

Conforme sauf...

Suppression des mots :
... Sur autorisation des
statuts ou de [lassemblée
générale,...
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Art. 347.
(2" et 3° alinéas).

Les modalités de mise en
paiement des dividendes
votés par 'assemhlée géné-
rale sont fixées par elle ou,
a défaut, par le conseil d’ad-
ministration, le directoire ou
les gérants, selon le cas.

Toutefois, 1a mise en paie-
ment des dividendes doit
avoir lieu dans un délai
maximal de neuf mois aprés
la cléture de l'exercice. La
prolongation de ce -délai
peut étre accordée par déci-
sion de justice.

Art. 350.

Aucune répétition de divi-
dende ne peut étire exigée
des actionnaires ou des por-
teurs de parts, hors le cas
de distribution effectuée en
violation des dispositions
des articles 347 (alinéa 1°%)
et 348.

— 46 —

Texte du projet de loi.

Iarticle 345, d’'un montant
supérieur a celui des
acomptes ;

« 2° Ou lorsqu'un bilan
établi au cours ou a la fin
de l'exercice fait apparaitre
que la société a réalisé, au
cours de l'exercice, aprés
constitution des amortisse-
ments et provisions néces-
saires, des bénéfices nets
supérieurs au montant des
acomptes. »

Art. 8.

Les alinéas 2 et 3 de
Particle 347 de la loi pré-
citée du 24 juillet 1966
deviennent l’article 347-1
nouveau.

Art. 9.

"L’article 350 de la loi pré-
citée du 24 juillet 1966 est
modifié comme suit :

Aucune répétition de divi-
dendes...

.. en
violation des dispositions
des articles 347 et 348. »

Texte adopté
par I'Assemblée Nationale.

« 2° Ou lorsqu’un bilan éta-
bli au cours ou a la fin de
Pexercice et certifié par un
commissaire aux comptes
inscrit sur la liste prévue
a Ularticle 219 fait appa-
raitre...

Art. 8.

Conforme.

Art. 9.

Conforme.

¢« Art. 350. Aucune
répétition de dividendes ne
peut étre exigée des action-
naires ow des porteurs de
parts, hors le cas de distri-
bution effectuée en violation
des dispositions des arti-
cles 347 et 348. »

Art. 9 bis (nouveau).

Le 1° de l'article 433 de
la loi précitée du 24 juillet
1966 est ainsi rédigé:

Propositions
de la commission.

Art. 8.

Conforme.

Art. 9.

Conforme.

Art. 9 bis (nouveau).

Conforme.



Texte en vigueur.

Art. 433.

Seront punis d’'un empri-
sonnement d’'un an a cing
ans et d’'une amende de
2000 F & 40.000 ¥ ou de
lune de ces deux peines
seulement :

1° Ceux qui, sciemment,
dans la déclaration notariée
prévue a larticle 78, auront
affirmé sincéres et vérita-
bles des souscriptions qu’ils
savaient fictives ou auront
déclaré que des fonds qui
n’ont pas été mis définitive-
ment & la disposition de la
société ont été effective-
ment versés ou auront
remis au notaire une liste
des actionnaires mention-
nant des souscriptions fic-
tives ou le versement de
fonds qui n’ont pas été mis
définitivement a la disposi-
tion de la société ;

2° Ceux qui...

Art. 449,

Seront punis d’une amende
de 2.000 F i 40.000 F, le
président, les administra-
teurs ou les directeurs
généraux d’'une société ano-
nyme qui, lors d’une aug-
mentation de capital, auront
émis des actions ou des
coupures d’actions:

@) Soit avant qu’une modi-
fication des statuts résul-
tant de ladite augmentation
de capital ait fait 'objet
d'une inscription modifica-
tive au registre du com-
merce ;
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Texte du projet de loi.

Art. 10.

L’article 449 de la loi pré-
citée du 24 juillet 1966 est
complété par un alinéa nou-
veau ainsi rédigé :

Texte adopté
par IAssemblée Nationale,

«1° Ceux qui, sciemment,
dans la déclaration notariée
constatant les souscriptions
et les wersements, auront
affirmé sincéres et vérita-
bles des souscriptions...

(Le reste sans change-
ment.) »

Art. 10.

Conforme.

Propositions
de la commission.

Art, 10.

Conforme, sauf...



Texte en vigueur.

b) Soit, 4 une époque
quelconque, si ladite ins-
cription modificative a été
obtenue par fraude;

¢) Soit encore, sans que
les formalités de constitu-
tion de ladite société ou
celles de 'augmentation de
capital aient été réguliére-
ment accomplies.

Un emprisonnement de
trois mois & un an pourra,
en outre, étre prononcé, si
les actions ou coupures
d’actions ont été émises
sans que le capital antérieu-
rement souscrit de la société
ait été intégralement libéré,
ou sans que les nouvelles
actions d’apport aient été
intégralement libérées anté-
rieurement 4 linscription
modificative au registre du
commerce, ou encore, sans
que les actions de numé-
raire nouvelles aient été
libérées, lors de la sous-
cription, d'un quart au
moins de leur valeur nomi-
nale et, le cas échéant, de
la totalité de la prime
d’émission.

Seront punies des peines
d’amende et d’emprisonne-
ment prévues aux alinéas
précédents, ou de l'une de
ces deux peines seulement,
les mémes personnes qui
n’auront pas respecté le
délai de deux ans pour le
détachement de la seuche
des actions d’apport ou qui
n'auront pas maintenu les
actions de numéraire en la
forme nominative jusqu’a
leur entiére libération.

Les peines prévues au pré-
sent article pourront étre
doublées, lorsqu’il s’agira de
sociétés anonymes faisant
publiquement appel 4 I'épar-
gne.
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Texte du projet de loi.

Texte adopté
par FFAssemblée Nationale.

Propositions
de la commission.



Texte en vigueur,

Art. 450.

Sous réserve des disposi-
tions de Darticle 186, seront
punis d'une amende de
2.000 F a 80.000 F, le prési-
dent, les administrateurs ou
les directeurs généraux
d’'une société anonyme dqui,
lors d’'une augmentation de
capital :

1° N’auront pas fait béné-
ficier les actionnaires, pro-
portionnellemet au montant
de leurs actions, d’un droit
de préférence & la souscrip-
tion des actions de numé-
raire ;

2° N’auront pas réservé
aux actionnaires un délai de
trente jours au moins, &
dater de l’ouverture de la
souscription, pour I’exercice
de leur droit de souscrip-
tion ;

3° N’auront pas attribué
les actions rendues disponi-
bles, faute d’un nombre suf-
fisant de souscriptions 3 ti-
tre préférentiel, aux action-
naires ayant souscrit a titre
réductible un nombre d’ac-
tions supérieur a celui qu'ils
pouvaient souscrire 3 titre
préférentiel, proportionnel-
lement aux droits dont ils
disposent ;
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Texte du projet de loi.

« Les dispositions du pré-
sent article ne sont pas
applicables lorsque les ac-
tions ont été réguliérement
émises par conversion d’obli-
gations convertibles & tout
moment. »

Art. 11.

Le 5° de larticle 450 de
la loi précitée du 24 juil-
let 1966 est remplacé par les
dispositions suivantes :

Texte adopté
par IAssemblée Nationale.

Art. 11

Conforme.

Propositions
de la commission.

... convertibles & tout
moment ou par utilisation
de bons de souscription
émis conformément a larti-
cle 208-1 ».

Art. 11,

Le 5° de larticle 450 de
la loi précitée du 24 juillet
1966 est remplacé par les
dispositions suivantes:



Texte en vigueur.

4° En cas d’émission anté-
rieure d’obligations conver-
tibles en actions, n’auront
pas réservé les droits des
obligataires qui opteraient
pour la conversion ;

5° En cas d’émission anté-
rieure d’obligations conver-
tibles en actions, auront,
avant 'expiration du ou des
délais d’option, émis de nou-
velles obligations converti-
bles en actions, ou amorti
le capital, ou réduit le capi-
tal par voie de rembourse-
ment, ou distribué des ré-
serves en titres ou en espeé-
ces ou modifié la répartition
des bénéfices.
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Texte du projet de loi.

« 5° En cas d’émission
antérieure d’obligations
convertibles en actions,
auront, tant qu’il existera
des obligations convertibles,
amorti le capital ou réduit
le capital par voie de rem-
boursement ou modifié la
répartition des bénéfices ou
distribué des réserves, sans
avoir pris les mesures pré-
vues pour réserver les droits
des obligataires qui opte-
raient pour la conversion;

« 6° 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 capi-
tal par voie de rembourse-
ment, ou modifié la réparti-
tion des bénéfices. »

Art. 12.

L’article 451 de la loi pré-
citée du 24 juillet 1966 est
modifié comme suit:

Texte adopté
par [’Assemblée Nationale.

Art. 12,

Conforme.

Propositions
de la commission,

5° Conforme.

6° Conforme.

« 7° En cas d’émission an-
térieure d’obligations aua-
quelles est attaché un bon
de souscription 4 des
actions nouvelles, auront,
tant que ces bons pourront
étre utilisés, amorti le capi-
tal, ou réduit le capital par
voie de remboursement, ou
modifié la répartition des
bénéfices ou distribué des
réserves sans avoir pris les
mesures prévues pour réser-
ver les droits des porteurs
de bons qui exerceraient
leur droit de souscription. »

Art. 12.

Conforme sauf...



Texte en vigueur.

—

Art. 451.

geront punis d'un empri-
sonnement d’un an a cing
ans et dune amende de
2,000 F & 500.000 F ceux qui
auront commis les infrac-
tions prévues 2 l'article pré-
cédent, en vue de priver les
actionnaires ou certains
d'entre eux d’'une part de
leurs droits dans le patri-
moine de la société.

Art. 465.

Seront punis d’un empri-
sonnement de deux mois a
six mois et d’une amende de
2.000 F 4 30.000 F, ou de
T'une de ces deux peines
seulement, le président, les
administrateurs ou les gé-
rants d’'une société par
actions :
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Texte du projet de loi.

« Seront punis d’un empri-
sonnement d’'un an a cing
ans et d’'une amende de
2.000 F a 500.000 F ceux qui
auront commis les infrac
tions prévues a l'article pré-
cédent, en vue de priver soit
les actionnaires ou certains
d’entre eux, soit les titulai-
res d’obligations converti:
bles ou échangeables ou cer-
tains d’entre eux, d’une part
de leurs droits dans le patri-
moine de la société. »

Art. 13.

Le 2° de l'article 465 de
la loi précitée du 24 juil-
let 1966 est modifié comme
suit :

Texte adopté
par I’Assemblée Nationale.

Art. 12 bis (nouveau).

11 est inséré dans la loi
précitée du 24 juillet 1966
un article 452-1 nouveau,
ainsi rédigé :

« Art. 452-1. — Les dis-
positions des articles 433 a
436 relatives a la constitu-
tion des sociétés anonymes
sont applicables en cas
d’augmentation de capital. »

Art. 13.

Conforme.

Propositions
de la commission,

... d’obligations converti-
bles ou échangeables, ou de
bons de souscription émis
conformément a Uarticle
208-1, ou certains d’entre
eux, d'une part de leurs
droits dans le patrimoine de
la société. »

Art. 12 bis (nouveau).

Conforme.

Art. 13.

Conforme.



Texte en vigueur.

1° Qui n’auront pas pro-
cédé aux appels de fonds
pour réaliser la libération
intégrale du capital dans le
délai 1égal ; '

2° Qui auront émis ou
laissé émettre d es obliga-
tions ou bons, alors que le
capital social n’était pas
intégralement libéré.
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Texte du projet de loi.

¢« 2° Qui auront émis ou
laissé émettre les obliga:
tions ou bons, alors que le
capital social n’était pas
intégralement libéré, sauf si
les obligations sont émises
en vue de leur attribution
aux salariés au titre de la
participation de ceux-ci aux
fruits de I'expansion de l'en-
treprise. »

Art. 14.

La présente loi est appli-
cable dans les territoires de
la Nouvelle-Calédonie, de la
Polynésie francaise, de Wal-
lis e¢ Futuna, de Saint-
Pierre et Miquelon et des
Terres australes et antarcti-
ques francaises.

Art. 15.

La présente loi entrera en
vigueur i la méme date que
le décret établissant les dis-
positions réglementaires pri-
ses pour son application.

Texte adopté
par I’Assemblée Nationale.

2° Qui auront émis ou
laissé émettre des obliga-
tions ou bons...

Art. 13 bis (nouveau).

Il est inséré dans la loi
précitée du 24 juillet 1966
un article 496-1 nouveau,
ainsi rédigé : )

« Art. 496-1. — Les dispo-
sitions du premier alinéa de
Varticle 228 ne sont appli-
cables qu’auxr comptes so-
ciaux relatifs a des exer:
cices ouverts postérieure
ment & la date @ laquelle la
loi est devenue applicable. »

Art. 14.

Conforme.

Art. 15.

Les articles premier & 3
et 10 a 12 de la présente loi
entreront en vigueur i la
méme date que le décret
établissant les dispositions
réglementaires prises pour
leur application. '

Propositions
de la commission,

—

Art. 13 bis (nouveau),

Conforme.

Art. 14.

Conforme.

Art. 15,

Conforme.
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AMENDEMENTS PRESENTES PAR LA COMMISSION

Article premier A.

Amendement : Rédiger comme suit cet article:
Le deuxiéme alinéa de l'article 93 de Ia loi n° 66-537 du 24 juillet 1966 sur
les sociétés commerc1ales est modifié comme suit :

« Le nombre des admmlstrateurs, autres que le président du conseil d’admi-
nistration, liés A la société par un contrat de travail ne peut dépasser le tiers des
administrateurs en fonction. Toutefois, dans les sociétés anonymes i participation
ouvriére, les représentants de la société coopérative de main-d’ceuvre ne sont
point comptés pour la détermination du nombre de ces administrateurs. »

Article additionnel premier B (nouveau).

Amendement : Insérer dans le dispositif du projet de loi, apres
Iarticle premier A, un article additionnel premier B (nouveau) ainsi
rédigé :

I. — Le début de l’article 68 de la loi précitée du 24 juillet 1966 est modifié
comme suit :

« Art. 68. — Si, du fait de pertes, 1'actif net de la société se trouve réduit 2 un mon-
tant inférieur au quart du capital social, les associés... » (le reste sans changement).

II. — Le début de D’article 241 de la loi précitée du 24 juillet 1966 est modifié
comme suit :

« Art. 241. — Si du fait de pertes, 'actif net de la société se trouve réduit
4 un montant inférieur au quart du capital social, le conseil d’administration...»
(le reste sans changement).

Article additionnel premier C (nouveau).

Amendement : Insérer dans le dispositif du projet de loi, apres
Particle additionnel premier B (nouveau), un article additionnel
premier C (nouveau) ainsi rédigé :

Dans les articles 92 et 136 de la loi précitée du 24 juillet 1966 il est inséré,
apreés les mots :

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

les mots:

« — des sociétés dont le capital est détenu a concurrence de 20 % au moins
par une autre société dont ils sont déja administrateurs ou membres du conseil de
surveillance, dans la mesure ou le nombre des mandats détenus par les intéressés
au titre des présentes dispositions n’excéde pas cing ; »



Article additionnel premier D (nouveau).

Amendement : Insérer dans le disbositif du projet de loi,
aprés l'article additionnel premier C (nouveau), un article addltlon-
nel premier D (nouveau) ainsi rédigé :

Dans les articles 95 et 130 de la loi précitée du 24 juillet 1966,

les mots :
« Elles sont nominatives et inaliénables. »

sont remplacés par les mots:

« Elles sont inaliénables, et doivent étre nominatives ou, a défaut, étre déposées
en banque. La société est tenue informée de ce dépot dans des conditions déterminées
par décret. »

Article premier.

Amendement : Dans le texte proposé pour le premier alinéa
de l'article 196 de la loi du 24 juillet 1966, remplacer les mots:

« .. Vémission d’actions & souscrire, contre numéraire, 1’émission de nouvelles
obligations convertibles en actions.., »

par les mots:

« .. I’émission d’actions a souscrire contre numéraire, ’émission de nouvelles
obligations convertibles, échangeables, ou auxquelles est attaché un bon de sous-
cription... »

Amendement : Remplacer le deuxiéme alinéa du texte proposé
pour l'article 196 de la loi du 24 juillet 1966 par les dispositions
suivantes :

« A cet effet, la société doit, dans les conditions fixées par décret, permettre
aux obligataires optant pour la conversion, selon le cas, soit de souscrire i titre
irréductible des actions ou de nouvelles obligations convertibles, échangeables
ou auxquelles est attaché un bon de souscription, soit d’obtenir des actions nou-
velles & titre gratuit, soit de recevoir des espéces ou des titres semblables aux
litres distribués, dans les mémes quantités ou proportions, ainsi gqu’aux mémes
conditions, sauf en ce qui concerne la jouissance, que s’ils avaient été actionnaires
lors desdites émissions, incorporations ou distributions.

« Toutefois, a la condition que les actions de la société soient admises a la
cote officielle des bourses de valeurs, le contrat d’émission peut prévoir, au lieu
des mesures prévues a l’alinéa précédent, un ajustement des bases de conversion
fixées a l'origine, pour tenir compte de I’incidence des émissions, incorporations ou
distributions, dans des conditions et selon des modalités de calcul qui seront fixées
par déeret. »
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Amendement : Dans le texte proposé pour le troisiéme alinéa
de larticle 196 de la loi précitée du 24 juillet 1966, remplacer
les mots:

« ..de nouvelles obligations convertibles en actions... »

par les mots:

« ... de nouvelles obligations convertibles, échangeables, ou auxquelles est attaché
un bon de souscription... »

Amendement : A la fin du premier alinéa du texte proposé
pour larticle 196-1 de la loi du 24 juillet 1966, remplacer les
mots :

¢ ...deux mois... »

par les mots:

¢ ... trois mois... ».

Amendement : Remplacer le texte proposé pour I'alinéa premier
de Tarticle 197 de la loi du 24 juillet 1966 par les dispositions
suivantes :

« A dater de Y'émission des obligations convertibles en actions, et tant qu’il
existe de telles obligations, ’absorption de la société émeitrice par une autre société
ou la fusion avec une ou plusieurs autres sociétés dans une société nouvelle est
soumise a l'approbation préalable de Vassemblée générale extraordinaire des obliga-
taires intéressés. Si Passemblée n’a pas approuvé Pabsorption ou la fusion, ou si
" elle n'a pu délibérer valablement faute du quorum requis, les dispositions de
T'article 321-1 sont ‘applicables. »

Article additionnel premier bis (nouveau).

Amendement : Insérer dans le dispositif du projet de loi, aprés
Particle premier, un article additionnel premier bis (nouveau) ainsi
rédigé :

Le premier alinéa de l'article 201 de la loi précitée du 24 juillet 1966 est
modifié comme suit :

« Art. 201. — 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 commissaires aux comptes, autorise 1'émission d’obligations qui pourront
étre échangées contre des actions déja émises et détenues par des tiers ou contre
des actions créées lors d’une augmentation 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. »
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Article additionnel 3 bis (nouveau).

Amendement : Insérer dans le dispositif du projet de loi, apreés
Varticle 3, un article additionnel 3 bis (nouveau) ainsi rédigé :

Il est introduit dans la loi précitée du 24 juillet 1966, aprés larticle 208, les
dispositions suivantes:

C. — Obligations auxquelles est attaché un bon de souscription.

« Art. 208-1. — Les sociétés dont les actions sont inscrites a la cote officielle
des bourses de valeurs peuvent émettre des obligations auxquelles est attaché un
bon de souscription, donnant le droit de souscrire aux prix et conditions et dans les
‘délais fixés par le contrat d’émission des actions & émettre par la société. Les dispo-
sitions de la section III du capitre V sont applicables & ces obligations.

« 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 I’émission de ces obligations. Cette autorisation emporte
renonciation des actionnaires a leur droit préférentiel de souscription aux actions
qui seront souscrites par les porteurs des bons détachés des obligations.

« A moins qu’ils n’y renoncent dans les conditions fixées par décret, les action-
naires ont un droit préférentiel de souscription aux obligations auxquelles est attaché
un bon de souscription. Ce droit est régi par les articles 183 a 188.

« A dater du vote de V'assemblée et tant qu’il existe des bons de souscription
en cours de validité, il est interdit a la société d’amortir son capital ou de le réduire
par voie de remboursement et de modifier la répartition des bénéfices.

« Art. 208-2. — A dater du vote de l'assemblée prévu a l'article précédent et
tant qu’il existe des bons de souscription en cours de validité, I’émission d’actions
3 souscrire contre numéraire, I’émission d’obligations cenvertibles ou échangeables, ou
de nouvelles obligations auxquelles est attaché un bon de souscription, 'incorporation
au capital de réserves, bénéfices ou primes d’émission et la distribution de réserves
en espéces ou en titres du portefeuille ne sont autorisées qu’a la condition de réserver
les droits des porteurs de bons de souscription.

« A cet effet la société doit, dans des conditions fixées par décret, permettre
aux porteurs des bons de souscription qui utilisent ces bons, selon le cas, de souscrire
i titre irréductible des actions ou des obligations convertibles ou échangeables, ou de
nouvelles obligations auxquelles est attaché un bon de souscription, ou d’obtenir des
actions nouvelles & titre gratuit ou de recevoir des espéces ou des titres semblables
aux titres distribués dans les mémes quantités ou proportions, ainsi qu’aux mémes
conditions, sauf en ce qui concerne la jouissance, que s’ils avaient été des action-
naires lors desdites émissions, incorporations ou distributions.

« Toutefois le contrat d’émission peut prévoir, au lieu des mesures prévues
a l’alinéa précédent, un ajustement des conditions de souscription fixées a l'origine
pour tenir compte de I'incidence des émissions, incorporations ou distributions, dans
des conditions et selon des modalités de calcul qui seront fixées par décret.

« Art. 208-3. — En cas d’augmentation du capital ou de fusion le conseil
d’administration ou le directoire, selon le cas, peut suspendre le droit de souscription
ouvert aux porteurs de bons pendant un délai qui ne peut excéder trois mois.

« Lorsque, en raison d’une ou plusieurs des opérations visées aux articles 208-2
et 208-4, le porteur de bons de souscription qui demande & exercer son droit a
droit & un nombre' de titres comportant une fraction formant rompu, cette fraction
fait I'objet d'un versement en espéces dans les conditions fixées par décret.
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¢« L’augmentation de capital résultant de l'utilisation des bons de souscription
ne donne pas lieu aux formalités prévues aux articles 189, 191 (alinéa 2) et 192.
Elle est définitivement réalisée du seul fait de la remise du bon accompagné du
bulletin de souscription et du versement du prix de souscription. Dans le mois qui
suit la cloture de chaque exercice, le conseil d’administration ou le directoire, selon
le cas, constate, §’il y a lieu, le nombre et le montant nominal des actions souscrites
par les porteurs 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 représentent. Il peut également, a toute époque, procéder
a cette constatation pour ’exercice en cours et apporter aux statuts les modifications
corrélatives.

« Art. 208-4. — Si la société émettrice est absorbée par une autre société
ou fusionne avec une ou plusieurs autres sociétés dans une société nouvelle, les
porteurs de bons de souscription peuvent, pendant le délai prévu par le contrat
d’émission, souscrire des actions de la société absorbante ou nouvelle. Le nombre
des .actions qu’ils ont le droit de souscrire est déterminé en corrigeant le nombre
des actions de la société émettrice auquel ils avaient droit par le rapport d’échange
des actions de cette derniére société contre des actions de la société absorbante
ou nouvelle.

¢« Sur le rapport des commissaires aux apports, prévu a l’article 193, ainsi
que sur celui du conseil d’administration ou du directoire, selon le cas, et sur
celui des commissaires aux comptes prévu a Particle 208-1, 'assemblée générale de
la société absorbante ou nouvelle statue sur P'approbation de la fusion et sur la
renonciation au droit préférentiel de souscription prévu a P’article 208-1.

« La société absorbante ou nouvelle est substituée a la société émettrice pour
Tapplication des dispositions du dernier alinéa de Darticle 208-1 et des articles 208-2
et 208-3.

« Art. 208-5. — Sont nulles les décisions prises en violation des dispositions dcs
articles 208-1 a 2084. »

Article additionnel 3 ter (nouveau).

Amendement : Insérer dans le dispositif du projet de loi, apreés
Particle additionnel 3 bis (nouveau), un article additionnel 3 ter
(nouveau) ainsi rédigé :

Au début du deuxiéme alinéa de Varticle 228 de la loi précitée du 24 juillet
1966, les mots :

« ..a cet effet... »
sont abrogés.

Art. 7.

Amendement : Dans le deuxiéme alinéa de cet article,
supprimer les mots:
« .. sur autorisation des statuts ou de lassemblée générale... ».

Art. 10.

Amendement : Compléter in fine le texte proposé pour le dernier
alinéa de Particle 449 de la loi du 24 juillet 1966 par le membre

de phrase suivant :

¢ ...ou par utilisation de bons de souscription émis conformément a Iar-
ticle 208-1. »
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Art. 11

Amendement : Compléter in fine cet article par les dispositions
suivantes :

« 7° En cas d’émission antérieure d’obligations auxquelles est attaché un
bon de souscription a des actions nouvelles, auront, tant que ces bons pourront
étre utilisés, amorti le capital, ou réduit le capital par voie de remboursement,
ou modifié la répartition des bénéfices ou distribué des réserves sans avoir pris
les mesures prévues pour réserver les droits des porteurs de bons qui exerceraient
leur droit de souscription. »

Art. 12.

Amendement: Dans le texte modificatif proposé pour I'ar-
ticle 451 de la loi du 24 juillet 1966, insérer, aprés les mots :

« ... titulaires ou porteurs d’obligations convertibles ou échangeables... »

les mots :

< .., ou de bons de souscription émis conformément & Varticle 208-1,... »
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PROJET DE LOI

(Texte adopté par I’Assemblée Nationale.)

Article premier A (nouveau).

Le deuxiéme alinéa de larticle 93 de la loi n° 66-537 du
24 juillet 1966 sur les sociétés commerciales est complété comme
suit :

« Toutefois, dans les sociétés anonymes a participation ouvriére,
les représentants de la société coopérative de main-d’ceuvre ne
sont point comptés pour la détermination du nombre de ces
administrateurs. »

Article premier.

Les arficles 195 & 198 de la loi précitée du 24 juillet 1966
sont modifiés et complétés comme suit :

« Art. 195. — 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 I’émission d’obligations
convertibles en actions auxquelles les dispositions de la Section III
du Chapitre V sont applicables. Cette possibilité d’émission ne
s’étend pas aux entreprises nationalisées ni aux sociétés d’économie
mixte dont I’Etat détient plus de la moitié du capital social, lorsque
sa participation a été prise en vertu d’'une loi particuliére. Sauf
dérogation décidée conformément & larticle 186, le droit de
souscrire a.des obligations convertibles appartient aux actionnaires
dans les conditions prévues pour la souscription des actions
nouvelles.
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« L’autorisation comporte, au profit des obligataires, renon-
ciation expresse 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 conditions 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 périodes
d’option déterminées, soit qu’elle aura lieu a tout moment.

« Le prix d’émission des obligations convertibles ne peut étre
inférieur a 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 a la société
d’amortir son capital ou de le réduire par voie de remboursement
et de modifier la répartition des bénéfices.

« 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 deés la date d’émission des
obligations.

« Art. 196. — A dater du vote de I'assemblée prévu a l'article
précédent et tant qu’il existe des obligations convertibles en actions,
Iémission d’actions a souscrire, contre numéraire, I’émission de
nouvelles obligations convertibles en actions, I'incorporation au
capital de réserves, bénéfices ou primes d’émission et la distri-
bution de réserves en espéces 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 prend toutes mesures, fixées par
décret, en vue de permettre aux obligataires optant pour la
conversion, soit de souscrire a titre irréductible des actions ou de
nouvelles obligations convertibles en actions, soit d’obtenir des
actions nouvelles a titre gratuit, soit de recevoir des espéces ou.
des titres semblables aux titres distribués, dans les mémes quantités
ou proportions ainsi qu'aux mémes conditions, sauf en ce qui
concerne la jouissance, que s’ils avaient été des actionnaires lors
desdites émissions, incorporations ou distributions.
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« En cas d’émission d’actions a souscrire contre numéraire
ou de nouvelles obligations convertibles en actions, si I’assemblée
générale des actionnaires a supprimé le droit préférentiel de
_souscription, cette décision doit étre approuvée par I'assemblée
générale ordinaire des obligataires intéressés.

« Art. 196-1. — En cas d’émission d’obligations convertibles
en actions a tout moment, la conversion peut étre demandée
pendant un délai dont le point de départ ne peut étre postérieur
ni a la date de la premiére échéance de remboursement ni au
cinquiéme anniversaire du début de l'émission et qui expire
trois mois aprés la date a laquelle I'obligation est appelée a
remboursement. Toutefois, en cas d’augmentation du capital ou
de fusion, le conseil d’administration ou le directoire, selon le
cas, peut suspendre le droit d’obtenir la conversion pendant un
délai qui ne peut excéder deux mois.

« Les actions remises aux obligataires ont droit aux divi-
dendes versés au titre de ’exercice au cours duquel la conversion
a été demandée.

« Lorsque, en raison de I'une ou de plusieurs des opérations
visées aux articles 196 et 197, I'obligataire qui demande la conver-
sion de ses titres a droit & un nombre de titres comportant une
fraction formant rompu, cette fraction fait 'objet d’un versement
en espéces 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, alinéa 2, et 192. Elle est définitivement réalisée du seul fait
de la demande de conversion accompagnée du bulletin de sous-
cription et, le cas échéant, des versements auxquels donne lieu
la souscription d’actions de numéraire dans le cas visé a I'article 196.

« Dans le mois qui suit la cloture de chaque exercice, le
conseil d’administration ou le directoire, selon le cas, constate, 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 repré-
sentent. Il peut également, a toute époque, procéder a cette consta-
tation pour lexercice en cours et apporter aux statuts les
modifications corrélatives.
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« Si la société procede a une opération, autre que celles
prévues a l'article 196, comportant un droit de souscription réservé
aux actionnaires, elle en informe les obligataires par un avis
publié dans les conditions fixées par décret pour leur permettre,
s'ils désirent participer a I'opération, de procéder a la conversion
de leurs titres dans le délai fixé par ledit avis.

« Art. 197. — A dater de 1'émission des obligations conver-
tibles en actions et tant qu’il existe de telles obligations,
'absorption de la société émettrice par une autre société ou la
fusion avec une ou plusieurs autres sociétés dans une société
nouvelle, est subordonnée a 'approbation préalable de I'assemblée
générale extraordinaire des obligataires intéressés, sans que la
société émettrice puisse passer outre au refus d’approbation.
Lorsque l'assemblée n’a pu délibérer faute du quorum requis, les
dispositions de l'article 321-1 sont applicables.

« Les obligations convertibles en actions peuvent étre conver-
ties en actions de la société absorbante ou nouvelle, soit pendant
le ou les délais d’option prévus par le contrat d’émission, soit a
tout moment, selon le cas. Les bases de conversion sont déter-
minées 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 I'article 196.

« Sur le rapport des commissaires aux apports, prévu a
larticle 193 ainsi que sur celui du conseil d’administration ou du
directoire, selon le cas, et sur celui des commissaires aux comptes,
prévu a l'article 195, I'assemblée générale de la société absorbante
ou nouvelle statue sur I'approbation de la fusion et sur la renon-
ciation au droit préférentiel de souscription prévue a l'article 195,
alinéa 2.

« La société absorbante ou nouvelle est substituée a la société
émettrice pour lapplication des dispositions des articles 195,
alinéas 3 et 5, 196 et, le cas échéant, de I'article 196-1.

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

« Art. 198-1. — Les dispositions des articles 195 & 198 sont
applicables 4 1'émission d’obligations convertibles en actions
attribuées aux salariés au titre de leur participation aux fruits
de l'expansion des entreprises. »
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Art. 2.

La premiére phrase de larticle 204 de la loi précitée du
24 juillet 1966 est modifiée comme suit:

« Les personnes qui se sont obligées & assurer I'échange
doivent, 2 compter de I'émission des obligations et jusqu’a I'expira-
tion du délai d’option, exercer tous les droits de souscription a
titre irréductible et tous les droits d’attribution attachés aux
actions souscrites. »

Art. 3.

I. — Le premier alinéa de l'article 206 de la loi précitée du
24 juillet 1966 est modifié comme suit:

« A dater du vote de lassemblée prévu a Darticle 201,
alinéa premier, il est interdit a la société, jusqu’a ce que toutes les
obligations émises soient échangées ou remboursables, d’amortir
son capital ou de le réduire par voie de remboursement et de
modifier la répartition des bénéfices. »

II. — Le méme article 206 est complété par un alinéa
nouveau ainsi rédigé:

« En cas de distribution de réserves en espéces, par la société,
au cours de la période prévue a l'alinéa premier ci-dessus, les obli-
gataires ont droit, lors de I’échange de leurs titres, & une somme
égale a celle qu’ils auraient percue s’ils avaient été actionnaires au
moment de la distribution. »

Art. 4.

Le troisitme alinéa de l'article 285 de la loi précitée du
24 juillet 1966 est modifié comme suit :

« L’émission d’obligations est interdite aux sociétés dont le
capital n’est pas intégralement libéré, sauf si elle est faite en
vue de Pattribution aux salariés des obligations émises au titre
de la participation de ceux-ci aux fruits de I'expansion de
Pentreprise. »
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Art. 5.

L’article 293 de la loi précitée du 24 juillet 1966 est complété
par un alinéa nouveau ainsi rédigé : '

« Toutefots, en cas &émissions successives d’obligations, la
société peut, lorsqu'une efause de chaque contrat d’émission le
prévoit, grouper en une masse unique les porteurs d’obligations
ayant des droits identiques. »

Art. 6.

Le premier alinéa de DParticle 298 de la loi précitée du
24 juillet 1966 est modifié comme suit:

« Un ou plusieurs représentants de la masse des porteurs
'd’obligatiens d’'un emprunt peur lequel la société a fait publique-
ment appel & lI'épargne, sont nommés dans le délai d’'un an...
(le reste sans changement). »

Art. 6 bis (nouveau).

L’article 343 de la loi précitée du 24 juillet 1966 est
complété par un alinéa neuveau ainsi rédigé:

« Toutefois, les sociétés dont ’objet exclusif est la construc-
tion et la gestion d’'immeubles locatifs a usage principal
Fhabitation, ou le crédit bail immobilier, ainsi que les sociétés
immobilieres pour le commerce et l'industrie, peuvent amortir les
frais de constitution de la société et les frais d’augmentation de
capital dans les mémes conditions que leurs immeubles. »

Art. 7.

Il est ajouté, aprés le premier alinéa de Iarticle 347 de.la
loi précitée du 24 juillet 1966, les nouveaux alinéas suivants :

« Toutefois, ne constituent pas des dividendes fictifs les
acomptes a valoir sur les dividendes d’exercice clos ou en cours,
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répartis sur autorisation des statuts ou de l'assemblée générale,
aux conditions et suivant les modalités fixées par décret, avant
que les comptes de ces exercices- aient été approuvés :

« 1° Lorsque la société dispose, apres la répartition décidée
au titre de l’exercice précédent, de réserves, autres que celle
prévue a l'article 345, d’'un montant supérieur a celui des acomptes ;

-« 2° Ou lorsqu'un bilan établi au cours ou a la fin de
I'exercice et certifié par un commissaire aux comptes inscrit sur
la liste prévue a larticle 219 fait apparaitre que la société a
réalisé, au cours de l'exercice, aprés constitution des amortisse-
ments et provisions nécessaires, des bénéfices nets supérieurs au
montant des acomptes. »

Art. 8.

Les alinéas 2 et 3 de larticle 347 de la loi précitée du
24 juillet 1966 deviennent P'article 347-1 nouveau.

Art. 9.

L’article 350 de la loi précitée du 24 juillet 1966 est modifié
comme suit :

« Art. 350. — Aucune répétition de dividendes ne peut étre
exigée des actionnaires ou des porteurs de parts, hors le cas de
distribution effectuée en violation des dispositions des articles 347
et 348. »

Art. 9 bis (nouveau).

Le 1° de Particle 433 de la loi précitée du 24 juillet 1966 est
ainsi rédigé : A

« 1° Ceux qui, sciemment, dans la déclaration notariée consta-
tant les souscriptions et les versements, auront affirmé sincéres
et véritables des souscriptions qu’ils savaient fictives ou auront
déclaré que des fonds qui n’ont pas été mis définitivement a la
disposition de la société ont été effectivement versés, ou auront
remis au. notaire une liste des actionnaires mentionnant des
souscriptions fictives ou le versement de fonds qui n’ont pas été
mis définitivement a la disposition de la société ; »
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Art. 10.

L’article 449 de la loi précitée du 24 juillet 1966 est complété
par un alinéa nouveau ainsi rédigé :

« Les dispositions du présent article ne sont pas applicables
lorsque les actions ont été réguliérement émises par conversion
d’obligations convertibles & tout moment. »

Art. 11.

Le 5° de Particle 450 de la loi précitée du 24 juillet 1966 est
remplacé par les dispositions suivantes :

« 5° En cas d’émission antérieure d’obligations convertibles
en actions, auront, tant qu’il existera 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 avoir pris les mesures prévues pour réserver les droits des
obligataires qui opteraient pour la conversion.

« 6° 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. 12.

L’article 451 de la loi précitée du 24 juillet 1966 est modifié
comme suit :

« Art. 451. — Seront punis d’'un emprisonnement d’un an '3 cinq
ans et d’'une amende de 2.000 F 4 500.000 F, ceux qui auront commis
les infractions prévues a ’article précédent, en vue de priver soit
les actionnaires ou certains d’entre eux, soit les titulaires ou
porteurs d’obligations convertibles ou échangeables ou certains
d’entre eux, d’une part de leurs droits dans le patrimoine de la
société. » '
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Art. 12 bis (nouveau).

11 est inséré dans la loi précitée du 24 juillet 1966 un article 452-1
nouveau ainsi rédigé :

« Art. 452-1. — Les dispositions des articles 433 a4 436 rela-
tives & la constitution des sociétés anonymes sont applicables en
cas d’augmentation de capital. »

Art. 13.

Le 2° de larticle 465 de la loi précitée du 24 juillet 1966
est modifié comme suit :

« 2° Qui auront émis ou laissé émettre des obligations ou
bons, alors que le capital social n’était pas intégralement libéré,
sauf si les obligations sont émises en vue de leur attribution aux
salariés au titre de la participation de ceux-ci aux fruits de I’expan-
sion de l'entreprise. »

Art. 13 bis (nouveau).

" Il est inséré dans la loi précitée du 24 juillet 1966 un article 496-1
nouveau ainsi rédigé :

« Art. 496-1. — Les dispositions du premier alinéa de 'article 228
ne sont applicables qu’aux comptes sociaux relatifs & des exercices
ouverts postérieurement a la date & laquelle la présente loi est
devenue applicable. »

Art. 14.

La présente loi est applicable dans les territoires de la
Nouvelle-Calédonie, de la Polynésie francaise, de Wallis et Futuna,
de Saint-Pierre-et-Miquelon et des Terres australes et antarctiques
francaises.

Art. 15.

Les articles premier & 3 et 10 a 12 de la présente loi entreront
en vigueur a la méme date que le décret établissant les dispo-
sitions réglementaires prises pour leur application.
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