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CONSEIL

DEUXIEME DIRECTIVE DU CONSEIL
du 13 décembre 1976

F

tendant A coordonner pour les rendre équivalentes les garanties qui sont exigées dans les

Etats membres des sociétés au sens de I’article 58 deuxiéme alinéa du traité, en vue de la

protection des intéréts tant des associés que des tiers, en ce qui concerne la constitution
de la société anonyme ainsi que le maintien et les modifications de son capital

(77/91/CEE)

LE CONSEIL DES COMMUNAUTES EUROPEENNES,

vu le traité instituant la Communauté économique
européenne, et notamment son article 54 paragraphe
3 point g),

vu la proposition de la Commission,
vu 'avis de ’Assemblée (1),

vu I’avis du comité économique et social (2),

considérant que la poursuite de la coordination

prévue par Particle 54 paragraphe 3 sous g), ainsi
que par le programme général pour la suppression des
restrictions a la liberté d’établissement, et commencée
par la directive 68/151/CEE (3) est spécialement im-
portante a ’égard des sociétés anonymes, car ’activité
de ces sociétés est prédominante dans ’économie des
Etats membres et s’étend souvent au-dela des limites
de leur territoire national ;

() JO ne C 114 du 11. 11. 1971, p. 18.
(2) JO ne C 88 du 6. 9. 1971, p. 1.
(®) JO no L 65 du 14. 3. 1968, p. 8.

considérant que, pour assurer une equivalence mini-
male dans la protection tant des actionnaires que des
créanciers de ces sociétes, 1l importe tout particuliere-
ment de coordonner les dispositions nationales
concernant leur constitution, ainsi que le maintien,
’augmentation et la réduction de leur capital ;

!

considérant que, sur le territoire de la Communauté,
les statuts ou Pacte constitutif d’une société anonyme
doivent permettre a tout intéressé de connaitre les
caractéristiques essentielles de cette soci¢té, et notam-
ment la consistance exacte de son capital ; |

considérant qu’il y a lieu d’arréter des prescriptions
communautaires afin de préserver le capital, gage des
créanciers, notamment en interdisant d’entamer celui-
ci par des distributions indues aux actionnaires et en
limitant la possibilité pour une société d’acquérir ses
propres actions ;

considérant qu’il est nécessaire, au regard des buts
visés a I'article 54 paragraphe 3 sous g), que, lors des
augmentations et des réductions de capital, les législa-
tions des Etats membres assurent le respect et harmo-
nisent la mise en ceuvre des principes garantissant un
traitement €gal des actionnaires qui se trouvent dans
des conditions identiques et la protection des titulai-
res de créances antérieures a la décision de réduction,
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A ARRETE LA PRESENTE DIRECTIVE :

Article premier

1. ~ Les mesures de coordination prescrites par la
présente directive s’appliquent aux dispositions Iégis-
latives, réglementaires et administratives des Etats
membres relatives aux formes de sociétés suivantes :

— pour I' Allemagne :
die Aktiengesellschaft

— pour la Belgique :
la société anonyme / de naamloze vennootschap

— pour le Danemark :
aktieselskabet

— pour la France :
la société anonyme

— poutr Plrlande :
the public company limited by shares et

the public company limited by guarantee and
having a share capital

— pour I'ltalie :.
la societa per azioni

— pour le Luxembourg :
la société anonyme

— pour les Pays-Bas :
de naamloze vennootschap

— pour le Royaume-Uni :
the public company limited by shares et

the public company limited by guarantee and
having a share capital.

La dénomination sociale de toute société ayant I'une
des formes indiquées ci-dessus doit comporter une
désignation distincte de celles prescrites pour d’autres
formes de sociétés ou étre accompagnée d’une telle
désignation.

2. Les Etats membres peuvent ne pas appliquer la
présente directive aux sociétés d’investissement a
capital variable et aux coopératives constituées sous
I’'une des formes de sociétés indiquées au paragraphe 1.
Dans la mesure ou les législations des Etats mem-
bres font usage de cette faculté, elles imposent a ces
sociétés de faire figurer les termes « société d’investis-
sement a capital variable » ou « coopérative » sur
tous les documents indiqués a Iarticle 4 de la direc-
tive 68/151/CEE.

Par société d’investissement a capital variable, au sens
de la présente directive, on entend exclusivement les
sociétés :

— dont I'objet unique est de placer leurs fonds en
valeurs mobiliéres variées, en valeurs immobilieres
variées ou en autres valeurs dans le seul but de
répartir les risques d’investissement et de faire
bénéficier leurs actionnaires des résultats de la
gestion de leurs avoirs,

— qui font appel au public pour le placement de
leurs propres actions

ct

— dont les statuts stipulent que, dans les limites d’un
_capital minimal et d’un capital maximal, elles
peuvent i tout moment émettre, racheter ou
revendre leurs actions.

Article 2

Les statuts ou l’acte constitutif de la société contien-
nent au moins les indications suivantes :

7

a) la forme et la dénomination de la société ;
b) Pobjet social ;

c) — lorsque la société n’a pas de capital autorisé,
le montant du capital souscrit ;

— lorsque la société a un capital autorisé, le
montant de celui-ci et le montant du capital
souscrit au moment de la constitution de la
société ou au moment de ’obtention de P’auto-
risation de commencer ses activités, ainsi que
lors de toute modification du capital autorise,
sans préjudice de Darticle 2 paragraphe 1 sous
e) de la directive 68/151/CEE ;

d) dans la mesure ot elles ne résultent pas de la loj,
les régles qui déterminent le nombre et le mode
de désignation des membres des organes chargés
de 1a représentation 2 I’égard des tiers, de I’admi-
nistration, de la direction, de la surveillance ou du
contrdle de la société, ainsi que la répartition des
compétences entre ces Organes ;

e) la durée de la société, lorsqu’elle n’est pas indéter-
minée.

Article 3

Les indications suivantes au moins doivent figurer,
soit dans les statuts, soit dans I’acte constitutif, soit
dans un document séparé qui doit faire 'objet d’'une
publicité effectuée selon les modes prévus par la légis-
lation de chaque Etat membre conformément a Parti-
cle 3 de la directive 68/151/CEE :

a) la siége social ;

b) la valeur nominale des actions souscrites et, au
moins annuellement, le nombre de ces actions ;
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¢) le nombre des actions souscrites sans mention de
valeur nominale lorsque la législation nationale
autorise ’émission de telles actions ;

d) le cas échéant, les conditions particuliéres qui
limitent la cession des actions ;

e) lorsqu’il existe plusieurs catégories d’actions, les
indications visées sous b), c) et d) pour chacune
d’entre elles et les droits afférents aux actions de
chacune des catégories ;

f) la forme, nominative ou au porteur, des actions,
lorsque la législation nationale prévoit ces deux
formes, ainsi que toute disposition relative a la
conversion de celles-ci sauf si la loi en fixe les
modalités ;

g) le montant du capital souscrit versé au moment de
la constitution de la société ou au moment dec
l’obtention de I’autorisation de commencer ses
activités ;

h) la valeur nominale des actions ou, & défaur de
valeur nominale, le nombre des actions émises en
contrepartie de chaque apport qui n’est pas effec-
tué en numéraire, ainsi que ’objet de cet apport et
le nom de Papporteur ;

i) Pidentité des personnes physiques ou morales ou
p physiq

des sociétés qui ont signé ou au nom de qui ont .

été signés les statuts ou l'acte constitutif ou, lors-
que la constitution de la société n’est pas simulta-
née, P'identité des personnes physiques ou morales
ou des sociétés qui ont signé ou au nom de qui
ont été signés les projets de statuts ou d’acte cons-
titutif ;

j) le montant total, au moins approximatif, de tous
les frais qui, en raison de sa constitution et, le cas
échéant, avant qu’elle obtienne lautorisation de
commencer ses activités, incombent a la société
ou sont mis a sa charge ;

k) tout avantage particulier attribué lors de la consti-
tution de la société ou, jusqu’a ce qu’elle ait obte-
nu Pautorisation de commencer ses activités, a
quiconque a participé a la constitution de la
société ou aux opérations conduisant 3 cette
autorisation.

Article 4

1. Lorsque la législation d’un Etat membre prescrit
qu'une société ne peut pas commencer ses activités
sans en avoir regu l'autorisation, elle doit également
prévoir des dispositions concernant la responsabilité

pour les engagements encourus par la société ou pour
le compte de celle-ci pendant la période précédant le
moment ol ladite autorisation est accordée ou refu-
sée.

2. Le paragraphe 1 ne s’applique pas aux engage-
ments découlant de contrats conclus par la société
sous la condition que 'autorisation de commencer ses
activités lui soit accordée.

Article 5

1. Lorsque la législation d’un Etat membre exige le
concours de plusieurs associés pour la consitution
d’une société, la réunion de toutes les actions en une
seule main ou I’abaissement du nombre des associés
au-dessous du minimum légal aprés la constitution
n’entraine pas la dissolution de plein droit de cette
société.

2. Si, dans les cas visés au paragraphe 1, la dissolu-
tion judiciaire de la société peut étre prononcée en
vertu de la législation d’un Etat membre, le juge com-
pétent doit pouvoir accorder d cette société un délai
suffisant pour régulariser sa situation.

3. Lorsque la dissolution est prononcée, la société
entre en liquidation.

Article 6

1. Pour la constitution de la société ou pour I’ob-
tention de l'autorisation de commencer ses activités,
les Iégislations des Etats membres requiérent la sous-
cription d’un capital minimal qui ne peut étre fixé 3
un montant inférieur 4 25 000 unités de compte euro-
péennes.

L’unité de compte européenne est celle qui est définie
par la décision n° 3289/75/CECA de la Commission
(*). La contre-valeur et monnaie nationale est initia-
lement celle qui est applicable le jour de P’adoption
de la présente directive.

2. Si la contre-valeur de l'unité de compte euro-
péenne en monnaie nationale est modifiée de sorte
que le montant du capital minimal fixé en monnaie
nationale demeure inférieur 4 la valeur de 22 500
unités de compte européennes pendant une période
d’un an, la Commission informe I’Etat membre inté-
ressé qu’il doit adapter sa législation aux dispositions

(*) JO no L 327 du 19. 12. 1975, p. 4.
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du paragraphe 1 dans un délai de douze mois & comp-
ter de Pexpiration de cette période.- Toutefois, 'Etat
membre peut prévoir que ’adaptation de sa législa-
tion ne s'applique aux sociétés déja existantes que
dix-huit mois aprés son entrée en vigueur.

3. Le Conseil, sur proposition de la Commission,
procéde tous les cing ans a4 DPexamen et, le cas

échéant, 3 la révision des montants du présent article .

exprimés en unités de compte européennes, compte
tenu, d’une part, de évolution économique et moné-
taire dans la Communauté et, d’autre part, des ten-
dances visant A réserver le choix des formes de socié-
tés indiquées A Particle 1¢7 paragraphe 1 aux grandes
et moyennes entreprises.

Article 7

Le capital souscrit ne peut étre constitué que par des
éléments d’actif susceptibles d’évaluation économi-
que. Toutefois, ces éléments d’actif ne peuvent étre
constitués par des engagements concernant Pexécu-
tion de travaux ou la prestation de services.

Article 8

1. Les actions ne peuvent pas étre émises pour un
montant inférieur  leur valeur nominale ou, a défaut
de valeur nominale, A leur pair comptable.

2. Toutefois, les Etats membres peuvent admettre
que ceux qui, de par leur profession, se chargent de
placer des actions paient moins que le montant total
des actions qu’ils souscrivent au cours de cette opéra-
tion.

Article 9

1. Les actions émises en contrepartie d’apports
doivent étre libérées au moment de la constitution de
la société ou au moment de I'obtention de I’autorisa-
tion de commencer ses activités, dans une proportion

A

non inférieure 3 25 % de leur valeur nominale ou, a
défaut de valeur nominale, de leur pair comptable.

2. ‘Toutefois, les actions émises en contrepartie
d’apports autres qu’en numéraire au moment de la
constitution de la société ou au moment de ’obten-
tion de Pautorisation de commencer ses activités doi-
vent étre entiérement libérées dans un délai de cinq
ans 2 partir du moment de la constitution ou du
moment de obtention de ladite autorisation.

Article 10

1. Les apports autres qu'en numéraire font I’objet
d’un rapport établi préalablement a la constitution de

la société ou a Pobtention de P'autorisation de com-
mencer ses activités par un ou plusieurs experts indé-
pendants de celle-ci, désignés ou agréés par une auto-
rité administrative ou judiciaire. Ces experts peuvent
étre, selon la législation de chaque Etat membre, des
personnes physiques ou morales ou des sociétés.

2. Le rapport d’expert doit porter au moins sur la
description de chacun des apports ainsi que sur les
modes d’évaluation adoptés et indiquer si les valeurs
auxquelles conduisent ces modes correspondent au
moins au nombre et 4 la valeur nominale ou, 2
défaut de valeur nominale, au pair comptable et, le
cas échéant, 4 la prime d’émission des actions a émet-
tre en contrepartie.

3. Le rapport d’expert doit faire I’objet d’une
publicité effectuée selon les modes prévus par la légis-
lation de chaque Etat membre conformément a Darti-
cle 3 de la directive 68/151/CEE.

4. Les Etats membres peuvent ne pas appliquer le
présent article lorsque 90 % de la valeur nominale
ou, 2 défaut de valeur nominale, du pair comptable
de toutes les actions sont émis en contrepartie d’ap-
ports, autres qu’en numéraire, faits par une ou plu-
sieurs sociétés et que les conditions suivantes sont
remplies:

a) en ce qui concerne la société bénéficiaire de ces
apports, les personnes ou sociétés indiquées a l'ar-
ticle 3 sous i) ont renoncé a I'établissement du
rapport d’expert ;

b) cette renonciation a fait l'objet d’une publicité
conformément au paragraphe 3 ;

¢) les sociétés faisant ces apports disposent de réser-
ves que la loi ou les statuts ne permettent pas de
distribuer et dont le montant est au moins égal a
la valeur nominale ou, 4 défaut de valeur nomi-
nale, au pair comptable des actions émises en
contrepartie des apports autres qu’en numéraire ;

d) les sociétés faisant ces apports se déclarent garan-
tes, jusqu’a concurrence du montant indiqué sous
c), des dettes de la société bénéficiaire nées entre
le moment de ’émission des actions en contre-
partie des apports autres qu’en numéraire et un
an aprés la publication des comptes annuels de
cette société relatifs A exercice pendant lequel les
apports ont été faits. Toute cession de ces actions
est interdite pendant ce délai;

e) la garantie visée sous d) a fait ’objet d’une
publicité conformément au paragraphe 3 ;
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f) les sociétés faisant ces apports incorporent un
montant égal a celui indiqué sous ¢) dans une
réserve qui ne pourra étre distribuée qu’a expira-
tion d’un délai de trois ans a partir de la publica-
tion des comptes annuels de la société bénéficiaire
relatifs & I'exercice pendant lequel les apports ont
été faits ou, le cas échéant, 3 un moment ultérieur
ou toutes les réclamations afférentes a la garantie
visée sous d) et faites pendant ce délai auront
été réglées.

Article 11

1. L’acquisition par la société de tout élément
d’actif appartenant & une personne ou 4 une société
visée a 'article 3 sous i) pour une contre-valeur d’au
moins un dixiéme du capital souscrit fait ’objet d’une
vérification et d’une publicité analogues a celles
prévues a l’article 10 et est soumise a I’approbation
de l'assemblée générale lorsque cette acquisition a
lieu avant lexpiration d’un délai qui est fixé par
la législation nationale 4 au moins deux ans 4 comp-
ter du moment de la constitution de la société ou du
moment de ’obtention de I'autorisation de commen-
cer ses activités.

Les Etats membres peuvent également prévoir I'appli-
cation de ces dispositions lorsque I’élément d’actif
appartient 3 un actionnaire ou 2 toute autre per-
sonne.

2. Le paragraphe 1 ne s’applique ni aux acquisi-
tions faites dans le cadre des opérations courantes de
la société, ni aux acquisitions faites 4 I’initiative ou
sous le contréle d’une autorité administrative ou judi-
ciaire, ni aux acquisitions faites en bourse.

Article 12

Sous réserve des dispositions concernant la réduction
du capital souscrit, les actionnaires ne peuvent pas
étre exemptés de l’obhgatlon de fournir leur apport.

Article 13

Jusqud la coordination ultérieure des législations
nationales, les Etats membres prennent les mesures
nécessaires pour qu'au moins des garanties indenti-
ques a celles prévues par les articles 2 4 12 soient
données en cas de transformation d’une société d’une
autre forme en société anonyme.

Article 14

Les articles 2 4 13 ne portent pas atteinte aux dlSpOSl-
tions prévues par les Etats membres sur la compé-
tence et la procédure concernant la modification des
statuts ou de I’acte constitutif.

Article 15

1. a) Hors des cas de réduction du capltal souscrit,
aucune distribution ne peut étre faite aux
actionnaires lorsque, a la date de cléture du

~ dernier exercice, 'actif net tel qu’il résulte des
comptes annuels est, ou deviendrait 4 la suite
d’une telle dlstrlbutlon, inférieur au montant
du capital souscrit, augmenté des réserves que
la loi ou les statuts ne permettent pas de distri-
buer.

b) Le montant du capital souscrit visé sous a)
est diminué du montant du capital souscrit non
appelé lorsque ce dernier n’est pas comptabi-
lisé & Pactif du bilan.

¢) Le montant d’une distribution faite aux action-
naires ne peut excéder le montant des résultats
du dernier exercice clos, augmenté des bénéfi-
ces reportés ainsi que des prélévements effec-
tués sur des réserves dlspombles a cet effet et
diminué des pertes reportées ainsi que des som-
mes portées en réserve conformément 4 la loi
ou aux statuts.

d) Le terme « distribution », tel qu’il figure sous
a) et c), englobe notamment le versement des
dividendes et celui d’intéréts relatifs aux ac-
tions.

2. Lorsque la législation d’un Etat membre admet
le versement d’acomptes sur dividendes, elle le sou-
met au moins aux conditions suivantes :

a) il est établi un état comptable faisant apparaitre
que les fonds disponibles pour la distribution sont
suffisants ;

b) le montant A distribuer ne peut-excéder le mon-
tant des résultats réalisés depuis la fin du dernier
exercice dont les comptes annuels ont été arrétés,
augmenté des bénéfices reportés ainsi que des
prélevements effectués sur les réserves disponibles
a cet effet et diminué des pertes reportées ainsi
que des sommes i porter en réserve en vertu
d’une obligation légale ou statutaire.
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3. Les paragraphes 1 et 2 ne portent pas atteinte
aux dispositions des Etats membres relatives a I'aug-
mentation du capital souscrit par incorporation de
réserves.

4. La législation d’'un Etat membre peut prévoir
des dérogations au paragraphe 1 sous a) dans le cas
de sociétés dinvestissement & capital fixe.

Par société d’investissement 2 capital fixe, au sens du
présent paragraphe, on entend uniquement les socié-
tés

— dont Pobjet unique est de placer leurs fonds en
valeurs mobilieres variées, en valeurs immobiliéres
variées ou en autres valeurs dans le seul but de
répartir les risques d’investissement et de faire
bénéficier leurs actionnaires des résultats de la

gestion de leurs avoirs

et
— qui font appel au public pour le placement de
leurs propres actions. : '

Dans la mesure ot les législations des Etats membres
font usage de cette faculté :

a) elles imposent 4 ces sociétés de faire figurer les
termes « société d’investissement » sur tous les
documents indiqués A Particle 4 de la directive
68/151/CEE ;

b) elles n’autorisent pas une société de ce type dont
Pactif net est inférieur au montant spécifié au
paragraphe 1 sous a) & procéder a une distribu-
tion aux actionnaires lorsque, a la date de cloture
du dernier exercice, le total de Pactif de la société
tel quil résulte des comptes annuels est ou
deviendrait, 4 la suite d’une telle distribution,
inférieur 3 une fois et demie le montant du total
des dettes de la société envers les créanciers tel
qu’il résulte des comptes annuels ;

c) elles imposent A toute société de ce type qui pro-
céde 3 une distribution alors que son actif net est
inférieur au montant spécifié au paragraphe 1
sous a) de le préciser dans une note dans ses
comptes annuels.

Article 16

Toute distribution faite en contravention de I’article
15 doit étre restituée par les actionnaires qui l'ont
recue, si la société prouve que ces actionnaires
connaissaient Dirrégularité des distributions faites en
leur faveur ou ne pouvaient ignorer compte tenu des
circonstances.

Article 17

» i ’
1.  En cas de perte grave du capital souscrit, as-
semblée générale doit tre convoquée dans un délai
fixé par les législations des Etats membres afin d’exa-
miner s’il y a lieu de dissoudre la société ou d’adopter
toute autre mesure.

2. La législation d’un Etat membre ne peut pas
fixer 4 plus de la moitié du capital souscrit le mon-
tant de la perte considérée comme grave au sens du
paragraphe 1.

Article 18

1.  Les actions d’une société ne peuvent étre sous-
crites par celle-ci.

2. Siles actions d’une société ont été souscrites par
une personne agissant en son propre nom mais pour
le compte de’ cette société, le souscripteur doit étre
considéré comme ayant souscrit pour son propre
compte.

3. Les personnes ou les sociétés visées 4 l'article 3
sous i) ou, en cas d’augmentation du capital souscrit,
les membres de Porgane d’administration ou de direc-
tion sont tenus de libérer les actions souscrites en
violation du présent article.

Toutefois, la législation d’un Etat membre peut
prévoir que tout intéressé pourra se décharger de
cette obligation en prouvant qu’aucune faute ne lui

" est personnellement imputable.

Article 19

1. Lorsque la législation d’un Ftat membre permet
A une société d’acquérir ses propres actions, soit par
elle-méme, soit par une personne agissant en son pro-
pre nom mais pour le compte de cette société, elle
soumet ces acquisitions au moins aux conditions sui-

vantes :

a) Pautorisation d’acquérir est accordée par I'assem-
blée générale qui fixe les modalités des acquisi-
tions envisagées, et notamment le nombre maxi-
mal d’actions & acquérir, la durée pour laquelle
Pautorisation est accordée et qui ne peut excéder
dix-huit mois et, en cas d’acquisition a titre oné-
reux, les contre-valeurs minimales et' maximales.
Les membres des organes d’administration ou de
direction sont tenus de veiller a ce que, au
moment de toute acquisition autorisée, les condi-
tions indiquées sous b), ¢) et d) soient respectées ;
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b) la valeur nominale ou, & défaut de valeur nomi-
nale, le pair comptable des actions acquises, y
compris les actions que la société aurait acquises
antérieurement et qu’elle aurait en portefeuille
ainsi que les actions acquises par une personne
agissant en son propre nom mais pour le compte
de cette société, ne peut dépasser 10 % du capital
souscrit ;

c) les acquisitions ne peuvent avoir pour effet que
Pactif net devienne inférieur au montant indiqué a
Iarticle 15 paragraphe 1 sous a)

b

d) Popération ne peut porter que sur des actions
entierement libérées.

2. La législation d’un Etat membre peut déroger
au paragraphe 1 sous a) premiére phrase lorsque
Pacquisition d’actions propres est nécessaire pour évi-
ter a la société un dommage grave et imminent. Dans
ce cas, Passemblée générale qui suit doit étre infor-
mée, par Porgane d’administration ou de direction,
des raisons et du but des acquisitions effectuées, du
nombre et de la valeur nominale ou, a défaut de
valeur nominale, du pair comptable des actions
acquises, de la fraction du capital souscrit qu’elles

représentent, ainsi que de la contre-valeur de ces
actions.

<

3. Les Etats membres peuvent ne pas appliquer le
paragraphe 1 sous a) premiére phrase aux actions
acquises, soit par la société elle-méme, soit par une
personne agissant en son propre nom mais pour le
compte de cette société, en vue d’étre distribuées au
personnel de celle-ci ou au personnel d’une société
lide & cette derniére. La distribution de telles actions
doit étre effectuée dans un délai de douze mois A
compter de ’acquisition de ces actions.

Article 20

1. Les Etats membres peuvent ne pas appliquer
Particle 19 :

a) aux actions acquises en exécution d’une décision
de réduction du capital ou dans le cas visé a
Particle 39 ;

b) aux actions acquises & la suite d’une transmission
de patrimoine 2 titre universel ;

€) aux actions entierement libérées acquises A titre
gratuit ou acquises par des banques et d’autres
établissements financiers A titre de commission
d’achat ;

d) aux actions acquises en vertu d’une obligatoin
légale ou résultant d’une décision judiciaire visant
a protéger les actionnaires minoritaires, notam-

ment en cas de fusion, de changement de I'objet
ou de la forme de la société, de transfert du siége
social 4 I’étranger ou d’introduction de limitations
pour le transfert des actions ;

e) aux actions acquises d’un actionnaire 3 défaut de
leur libération ;

f) aux actions acquises en vue de dédommager les
actionnaires minoritaires des sociétés liées ;

8) aux actions entérement libérées acquises lors
d’une adjudication judiciaire opérée en vue d’ho-
norer une créance de la société sur le propriétaire
de ces actions ; ‘

h) aux actions enti¢rement libérées émises par une
société d’investissement A capital fixe, au sens de
article 15 paragraphe 4 deuxieme alinéa, et
acquises a la demande des investisseurs par cette
société ou par une société lide 3 celle-ci. L’article
15 paragraphe 4 troisitme alinéa sous a) s’appli-
que. Ces acquisitions ne peuvent avoir pour effet
que lactif net devienne inférieur au montant du
capital souscrit, augmenté des réserves que la loi
ne permet pas de distribuer.

2. Les actions acquises dans les cas indiqués au
paragraphe 1 sous b) 4 g) doivent toutefois &tre
cédées dans un délai de trois ans au maximum 3
compter de leur acquisition, 3 moins que la valeur
nominale ou, & défaut de valeiir nominale, le pair
comptable des actions acquises, y compris les actions
que la société peut avoir acquises par une personne
agissant en son propre nom mais pour le compte de
la société, ne dépasse pas 10 % du capital souscrit.

3. A défaut de leur cession dans le délaj fixé au
paragraphe 2, les actions doivent étre annulées. La
législation d’un Etat membre peut soumettre cette
annulation 4 une réduction du capital souscrit d’un
montant correspondant. Une telle réduction doit étre
prescrite dans la mesure ot les acquisitions d’actions
a annuler ont eu pour effet que Pactif net est devenu
inférieur au montant visé & I'article 15 paragraphe 1
sous a).

Article 21

Les actions acquises en violation des dispositions des
articles 19 et 20 doivent étre cédées dans un délai
d’un an & compter de leur acquisition. A défaut de
leur cession dans ce délai, I’article 20 paragraphe 3
s’applique.
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Article 22

1. Lorsque la législation d’un Etat membre permet
3 une société d’acquérir ses propres actions soit par
elle-méme, soit par une personne agissant en son pro-
pre nom mais pour le compte de cette société, elle
soumet A tout moment la détention de ces actions au
moins aux conditions suivantes :

a) parmi les droits attachés aux actions, le droit de
vote des actions propres est en tout cas suspen-

du;

b) si ces actions sont comptabilisées a Iactif du
bilan, il est établi au passif une réserve indisponi-
ble d’un méme montant.

2. Lorsque la législation d’un Etat membre permet
3 une société d’acquérir ses propres actions soit par
elle-méme, soit par une personne agissant en son pro-
pre nom mais pour le compte de cette société, elle
exige que le rapport de gestion mentionne au moins :

a) les raisons des acquisitions effectuées pendant
Pexercice ;

b) le nombre et la valeur nominale ou, a défaut de
valeur nominale, le pair comptable des actions
acquises et cédées pendant I'exercice, ainsi que la
fraction du capital souscrit qu’elles représentent ;

¢) en cas d’acquisition ou de cession 2 titre onéreux,
la contrevaleur des actions ;

d) le nombre et la valeur nominale ou, & défaut de
valeur nominale, le pair comptable de 'ensemble
des actions acquises et détenues en portefeuille,
ainsi que la fraction du capital souscrit qu’elles
représentent.

Article 23

1. Une société ne peut avancer des fonds, ni accor-
der des préts, ni donner des siiretés en vue de P'acqui-
sition de ses actions par un tiers.

2. Le paragraphe 1 ne s’applique ni aux transac-
tions faites dans le cadre des opérations courantes: des
banques et d’autres établissements financiers, ni aux
opérations effectuées en vue de P'acquisition d’actions
par ou pour le personnel de la société ou d’une
société liée A celle-ci. Toutefois, ces transactions et
opérations ne peuvent avoir pour effet que Pactif net
de la société devienne inférieur au montant visé a
Particle 15 paragraphe 1 sous a).

3. Le paragraphe 1 ne s’applique pas aux opéra-
tions effectuées en vue de ’acquisition d’actions visée
a Particle 20 paragraphe 1 sous h).

Article 24

1. La prise en gage par la société de ses propres
actions, soit par elle-méme, soit par une personne
agissant en son nom mais pour le compte de cette
société, est assimilée aux acquisitions indiquées a Par-
ticle 19, 4 larticle 20 paragraphe 1 et aux articles 22
et 23.

2. Les Etats membres peuvent ne pas appliquer le
paragraphe 1 aux opérations courantes des banques
et autres établissements financiers.

Article 25

1. Toute augmentation du capital doit étre décidée
par P’assemblée générale. Cette décision ainsi que la
réalisation de ’augmentation du capital souscrit font
Pobjet d’une - publicité effectuée selon les modes
prévus par la législation de chaque Ftat membre
conformément A Darticle 3 de la directive 68/151/
CEE.

2. Toutefois, les statuts, I'acte constitutif ou I'as-
semblée générale dont la décision doit faire I’objet
d’une publicité conformément au paragraphe 1 peu-
vent autoriser augmentation du capital souscrit jus-
qu’a concurrence d’un montant maximal qu’ils fixent
en respectant le montant maximal éventuellement
prévu par la loi. Dans les limites du montant fixé,
Porgane de la société habilité a cet effet décide, le cas
échéant, d’augmenter le capital souscrit. Ce pouvoir
de 'organe a une durée maximale de cinq ans et peut
étre renouvelé une ou plusieurs fois par I'assemblée
générale pour une période qui, pour chaque renou-
vellement, ne peut dépasser cinq ans.

3. Lorsquil existe plusieurs catégories d’actions, la
décision de l'assemblée générale concernant Paug-
mentation du capital visée au paragraphe 1 ou Pauto-
risation d’augmenter le capital visée au paragraphe 2
est subordonnée 4 un vote séparé au moins pour
chaque catégorie d’actionnaites aux droits desquels
P’opération porte atteinte.

4, Le présent article s’applique a ’émission de tous
les titres convertibles en actions ou assortis d’un droit
de souscription d’actions, mais non a la conversion
des titres et 4 Pexercice du droit de souscription.

Article 26

Les actions émises en contrepartie d’apports a la suite

d’une augmentation du capital souscrit doivent étre
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libérées dans une proportion non inférieure a 25 %
de leur valeur nominale ou, 4 défaut de valeur nomi-
nale, de leur pair comptable. Lorsqu’une prime
d’émission est prévue, son montant doit étre intégra-
lement versé,

Article 27

1. Les actions émises en contrepartie d’apports
autres qu’en numéraire 4 la suite d’une augmentation
du capital souscrit doivent étre entiérement libérées
dans un délai de cing ans 4 compter de la décision
d’augmenter le capital souscrit.

2. Les apports visés au paragraphe 1 font Pobjet
d’un rapport établi préalablement A la réalisation de
I’augmentation du capital souscrit par un ou plu-
sieurs experts indépendants de la société, désignés ou
agréés par une autorité administrative ou judiciaire.
Ces experts peuvent étre, selon la législation de cha-
que Etat membre, des personnes physiques ou mora-
les ou des sociétés. '

L’article 10 paragraphes 2 ét 3 s’applique.

3. Les Ftats membres peu\'ren‘t ne pas appliquer le

paragraphe 2 lorsque 'augmentation du capital sous-'

crit est effectuée pour réaliser une fusion ou une offre
publique d’achat ou d’échange et en vue de rémuné-
rer les actionnaires d’une société absorbée ou les
actionnaires d’une société faisant Iobjet de offre
publique d’achat ou d’échange.

s

4. Les Etats membres peuvent ne pas appliquer le
paragraphe 2 lorsque toutes les actions émises 3 la
suite d’une augmentation du capital souscrit sont
émises en contrepartie d’apports autres qu’en numé-
raire faits par une ou plusieurs sociétés, & condition
que tous les actionnaires de la société bénéficiaire des
apports aient renoncé a Iétablissement du rapport
d’expert et que les conditions de Particle 10 para-
graphe 4 sous b) a f) soient remplies.

Article 28

Lorsqu’une augmentation de capital n’est pas entiére-
ment souscrite, le capital n’est augmenté & concur-
rence des souscriptions recueillies que si les condi-
tions de I’émission ont expressément prévu cette pos-
sibilité.

Article 29

1. Lors de toute augmentation du capital souscrit
par apports en numéraire, les actions doivent étre

.

offertes par préférence aux actionnaires proportion-
nellement 4 la partie du capital représentée par leurs
actions. .

2. Les Etats membres peuvent :

a) ne pas appliquer le paragraphe 1 aux actions aux-
quelles est attaché un droit limité de participation
aux distributions au sens de ’article 15 et/ou au
partage du patrimoine social en cas de liquidation

ou
b) permettre que, lorsque le capital souscrit d’une
société ayant plusieurs catégories d’actions pour
lesquelles le droit de vote ou le droit de participa-
tion aux distributions au sens de I’article 15 ou au
partage du patrimoine social en cas de liquidation
sont différents est augmenté par I’émission de
nouvelles actions dans une seule de ces catégories,
I’exercice du droit préférentiel par les actionnaires
des autres catégories n’intervienne qu’aprés Pexer-
cice de ce droit par les actionnaires de la catégorie
dans laquelle les nouvelles actions sont émises.

\

3. Loffre de souscription a titre préférentiel ainsi
que le délai dans lequel ce droit doit étre exercé font
Pobjet d’une publication dans le bulletin national
désigné conformément a la directive 68/151/CEE.
Toutefois, la législation d’un Ftat membre peut ne
pas prévoir cette publication lorsque toutes les
actions de la société sont nominatives. En ce cas, tous
les actionnaires doivent étre informés par écrit. Le
droit préférentiel doit étre exercé dans un délai qui ne
peut étre inférieur & quatorze jours 4 compter de la
publication de 'offre ou de Ienvoi des lettres aux
actionnaires. '

4. Le droit préférentiel ne peut étre limité, ni sup-
primé par les statuts ou Pacte constitutif. Il peut 1’étre
toutefois par décision de I’assemblée générale. L’or-
gane de direction ou d’administration est tenu de
présenter a cette assemblée un rapport écrit indiquant
les raisons de limiter ou de supprimer le droit
préférentiel et justifiant le prix d’émission proposé.
L’assemblée statue selon les régles de quorum et de
majorité fixées & larticle 40. Sa décision fait I’objet
d’une publicité effectuée selon les modes prévus par
la législation de chaque Ftat membre conformément
a Particle 3 de la directive 68/151/CEE.

S. La législation d’un Etat membre peut prévoir
que les statuts, I'acte constitutif ou ’assemblée géné-
rale, statuant selon les régles de quorum, de majorité
et de publicité indiquées au paragraphe 4, peuvent
donner le pouvoir de limiter ou de supprimer le droit
préférentiel A Porgane de la société, habilité a décider
de Paugmentation du capital souscrit dans les limites
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du capital autorisé. Ce pouvoir ne peut avoir une
durée supérieure 2 celle du pouvoir prévu a Particle 25
paragraphe 2.

6. Les paragraphes 1 & 5 s’appliquent a Pémission
de tous les titres convertibles en actions ou assortis
d’un droit de souscription d’actions, mais non a la
conversion des titres et a 'exercice du droit de sous-
cription.

7. 1l n’y a pas exclusion du droit préférentiel au
sens des paragraphes 4 et S lorsque, selon la décision
relative 4 laugmentation du capital souscrit, les
actions sont émises a des banques ou d’autres établis-

sements financiers en vuc détre offertes aux action-

naires de la société conformément aux paragraphes 1
et 3.

Article 30

Toute réduction du capital souscrit a 'exception de
celle ordonnée par décision judiciaire, doit étre au
moins subordonnée a une décision de I'assemblée
générale, statuant selon les regles de quorum et de
majorité fixées a Particle 40 sans préjudice des arti-
cles 36 et 37. Cette décision fait ’'objet d’une publi-
cité, effectuée selon les modes prévus par la législa-
tion de chaque Etat membre conformément a P'article

3 de la directive 68/151/CEE.

La convocation de I’assemblée doit indiquer au moins
le but de la réduction et la maniére selon laquelle elle
sera réalisée.

Article 31

Lorsqu’il existe plusieurs catégories d’actions, la déci-
sion de I'assemblée générale concernant la réduction
du capital souscrit est subordonnée 4 un vote séparé
au moins pour chaque catégorie d’actionnaires aux
droits desquels Popération porte atteinte.

Article 32

1.  En cas de réduction du capital souscrit, au
moins les créanciers dont les créances sont nées avant
la publication de la décision de réduction ont au
moins le droit d’obtenir une stireté pour les créances
non encore échues au moment de cette publication.
Les législations des Etats membres fixent les condi-
tions d’exercice de ce droit. Elles ne peuvent écarter
ce droit que si le créancier dispose de garanties adé-

quates ou si celles-ci ne sont pas nécessaires compte
tenu du patrimoine de la société.

2. En outre, les législations des Etats membres
prévoient au moins que la réduction sera sans effet
ou qu’aucun paiement ne pourra étre effectué au pro-
fit des actionnaires, tant que les créanciers n’auront
pas obtenu satisfaction ou qu'un tribunal n’aura pas
décidé quil n’y a pas lieu de faire droit 2 leur
requéte.

3. Le présent article s’applique lorsque la réduc-
tion du capital souscrit s’opére par dispense totale ou
partielle du versement du solde des apports des
actionnaires.

Article 33

1. Les Etats membres peuvent ne pas appliquer
larticle 32 4 une réduction du capital souscrit ayant
pour but de compenser des pertes subies ou d’incor-
porer des sommes dans une réserve, a condition que
par suite de cette opération le montant de cette réserve
ne dépasse pas 10 % du capital souscrit réduit. Cette
réserve ne peut, sauf en cas de réduction du capital
souscrit, étre distribuée aux actionnaires ; elle ne peut
&tre utilisée que pour compenser des pertes subies ou
pour augmenter le capital souscrit par incorporation
de réserves dans la mesure ot les Etats membres per-
mettent une telle opération.

2. Dans les cas visés au paragraphe 1, les législa-
tions des Etats membres prévoient au moins les mesu-
res nécessaires pour que les sommes provenant dela
réduction du capital souscrit ne puissent étre utilisées
pour effectuer des versements ou des distributions
aux actionnaires, ni pour libérer les actionnaires de
’obligation de fournir leurs apports.

Article 34

\

Le capital souscrit ne peut étre réduit & montant
inférieur au capital minimal fixé conformément a
Particle 6. Toutefois, les Etats membres peuvent auto-
riser une telle réduction s’ils prévoient également que
la décision de procéder a une réduction ne prend
effet que s’il est procédé a une augmentation du capi-
tal souscrit destinée 2 amener celui-ci 2 un niveau au
moins égal au minimum prescrit.

Article 35

Lorsque la législation d’un Ftat membre autorise
Pamortissement total ou partiel du capital souscrit
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sans réduction de ce dernier, elle exige au moins le
respect des conditions suivantes :

a) si les statuts ou I’acte constitutif prévoient 'amor-
tissement, celui-ci est décidé par Passemblée
générale délibérant au moins aux conditions ordi-
naires de quorum et de majorité. Lorsque les sta-
tuts ou l’acte constitutif ne prévoient pas I’amor-
tissement, celui-ci est décidé par I'assemblée gé-
nérale délibérant au moins aux conditions de
quorum et de majorité prévues a l'article 40. La
décision fait I'objet d’une publicité effectuée selon
les modes prévus par la législation de chaque Etat
membre conformément a Iarticle 3 de la directive
68/151/CEE ;

b) 'amortissement ne peut avoir lieu qu’a P’aide des
sommes distribuables conformément a Particle 15
paragraphe 1;

¢) les actionnaires dont les actions sont amorties

conservent leurs droits dans la société, a P'exclu-

sion du droit au remboursement de I'apport et du

- droit de participation 4 la distribution d’un pre-

“mier dividende pergu sur des actions non amor-
ties.

Article 36

1. Lorsque la législation d’un Etat membre auto-
rise les sociétés a réduire leur capital souscrit par
retrait forcé d’actions, elle exige au moins le respect
des conditions suivantes :

a) le retrait forcé doit étre prescrit ou autorisé par les
statuts ou l'acte constitutif avant la souscription
des actions qui font I’objet du retrait ;

b) si le retrait forcé est seulement autorisé par les
statuts ou l’acte constitutif, il est décidé par I’as-
semblée générale 4 moins que les actionnaires
concernés ne P'aient approuvé unanimement ;

c) Porgane de la société délibérant sur le retrait forcé
fixe les conditions et les modalités de cette opéra-
tion pour autant qu’elles n’aient pas été prévues
dans les statuts ou l’acte constitutif ;

d) Particle 32 s’applique & moins qu’il ne s’agisse
d’actions entiérement libérées qui sont mises, 2
titre gratuit, 4 la disposition de la société ou qui
font 'objet d’un retrait a ’aide des sommes distri-
buables conformément a Particle 15 paragraphe 1;
dans ces cas, un montant égal 4 la valeur nomi-
nale ou, & défaut de valeur nominale, au pair

comptable de toutes les actions retirées doit &tre
incorporé dans une réserve. Cette réserve ne peut,
sauf en cas de réduction du capital souscrit, étre
distribuée aux actionnaires ; elle ne peut étre utili-
sée que pour compenser des pertes subies ou pour
augmenter le capital souscrit par incorporation de
réserves dans la mesure ot les Etats membres per-
mettent une telle opération ;

e) la décision relative au retrait forcé fait ’objet
d’une publicité effectuée selon les modes prévus
par la législation de chaque Etat membre confor-
mément 2 Iarticle 3 de la directive 68/151/CEE.

2. Larticle 30 paragraphe 1 et les articles 31, 33 et
40 ne s’appliquent pas dans les cas prévus au para-
graphe 1.

Article 37

1.  En cas de réduction du capital souscrit par
retrait d’actions acquises par-la société elle-méme ou
par une personne agissant en son propre nom mais
pour le compte ‘de cette société, le retrait doit tou-
jours étre décidé par I’assemblée générale.

2. Larticle 32 s’applique & moins qu’il ne s’agisse
d’actions entiérement libérées qui sont acquises 2 titre
gratuit ou 4 I'aide des sommes distribuables confor-
mément a article 15 paragraphe 1 ; dans ces cas, un
montant égal 4 la valeur nominale ou, 3 défaut de
valeur nominale, au pair comptable de toutes les
actions retirées doit étre incorporé dans une réserve.
Cette réserve ne peut, sauf en cas de réduction du
capital souscrit, étre distribuée aux actionnaires ; elle
ne peut étre utilisée que pour compenser des pertes
subies ou pour augmenter le capital souscrit par
incorporation de réserves dans la mesure ou les Etats
membres permettent une telle opération.

)
3. Les articles 31, 33 et 40 ne s’appliquent pas dans
les cas prévus au paragraphe 1.

Article 38

Dans les cas visés A P'article 35, & Particle 36 paragra-
phe 1 sous b) et 4 I'article 37 paragraphe 1, lorsqu’il
existe plusieurs catégories d’actions, la décision de
PPassemblée générale concernant Pamortissement du
capital souscrit ou la réduction de celui-ci par retrait
d’actions est subordonnée & un vote séparé au
moins pour chaque catégorie d’actionnaires aux
droits desquels 'opération porte atteinte.
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Article 39

Lorsque la législation d’un Etat membre autorise les
sociétés A émettre des actions rachetables, elle exige
pour le rachat de ces actions au moins le respect des
conditions suivantes :

a) le rachat doit étre autorisé par les statuts ou acte
constitutif avant la souscription des actions rache-
tables ;

b) ces actions doivent étre entierement libérées ;

|

c) les conditions et les modalités de rachat sont
fixées par les statuts ou l'acte constitutif ;

d) le rachat ne peut avoir lieu qu'a I’aide des sommes
distribuables conformément 2 article 15 paragra-
phe 1 ou du produit d’une nouvelle émission
effectuée en vue de ce rachat;

e) un montant égal a valeur nominale ou, a défaut
de valeur nominale, au pair comptable de toutes
les actions rachetées doit étre incorporé dans une
réserve qui ne peut, sauf en cas de réduction du
capital souscrit, étre distribuée aux actionnaires ;
cette réserve ne peut étre utilisée que pour aug-

menter le capital souscrit par incorporation de
réserves

f) la lettre e) ne s’applique pas lorsque le rachat a eu
lieu 3 Taide du produit d’une nouvelle émission
effectuée en vue de ce rachat;

i

g) lorsque, par suite du rachat, le versement d’une
prime en faveur des actionnaires est prévu, cette
prime ne peut étre prélevée que sur des sommes
distribuables conformément 2 l'article 15 paragra-
phe 1 ou sur une réserve, autre que celle visée
sous e), qui ne peut, sauf en cas de réduction du
capital souscrit, étre distribuée aux actionnaires ;
cette réserve ne peut étre utilisée que pour augmen-
ter le capital souscrit par incorporation de réser-
ves, pour couvrir les frais visés a Particle 3 sous
i) ou les frais d’émissions d’actions ou d’obliga-
tions ou pour effectuer le versement d’une prime
en faveur des détenteurs des actions ou des obli-
gations a racheter ;

h) le rachat fait I’objet d’une publicité effectuée selon
les modes prévus par la législation de chaque Etat

membre conformément a Iarticle 3 de la directive
68/151/CEE.

Article 40

1. Les législations des Etats membres disposent
que les décisions visées a Particle 29 paragraphes 4
et 5, et aux articles 30, 31, 35, et 38 requiérent au
moins une majorité qui ne peut étre inférieure aux
deux tiers des voix afférentes soit aux titres représen-
tés, soit au capital souscrit représenté.

2. Toutefois, les législations des Etats membres
peuvent prévoir que, lorsque la moitié au moins du
capital souscrit est représentée, une majorité simple
des voix indiquées au paragraphe 1 est suffisante.

Article 41

1. Les Etats membres peuvent déroger & Particle 9
paragraphe 1, & Particle 19 paragraphe 1 sous. a)
premicre phrase et sous b), ainsi qu’aux articles 25,
26 et 29 dans la mesure ol ces dérogations sont
nécessaires 4 I'adoption ou a Papplication des dispo-
sitions visant & favoriser la participation des travail-
leurs ou d’autres catégories de personnes déterminées
par la loi nationale au capital des entreprises.

2. Les FEtats membres peuvent ne pas appliquer
Particle 19 paragraphe 1 sous a) premi¢re phrase et
les articles 30, 31, 36, 37, 38 et 39 aux sociétés soumi-
ses A un statut spécial qui émettent A la fois des
actions de capital et des actions de travail, ces dernieé-
res en faveur de la collectivité du personnel qui est
représenté dans les assemblées générales des action-
naires par des mandataires disposant d’un droit de
vote. :

Article 42

Pour I'application de la présente directive, les législa-
tions des Etats membres garantissent un traitement
égal des actionnaites qui se trouvent dans des condi-
tions identiques. ‘

Article 43

1. Les Etats membres mettent en vigueur les dispo-
sitions législatives, réglementaires et administratives
nécessaires pour se conformer a la présente directive
dans un délai de deux ans 3 compter de sa notifica-
tion. 1ls en informent immédiatement la Commission.

2. Les Etats membres peuvent ne pas appliquer
Particle 3 sous g), i), j) et k) aux sociétés déja
existantes au moment de entrée en vigueur des dis-
positions visées au paragraphe 1.
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Ils peuvent prévoir que les autres dispositions de la
présente directive ne s’appliqueront a ces sociétés que
dix-huit mois aprés cette date.

Toutefois, ce délai peut étre de trois ans pour les
articles 6 et 9 et de cing ans pour les unregistered
companies au Royaume-Uni et en Irlande.

3. Les Etats membres veillent 4 communiquer 4 la
Commission le texte des dispositions essentielles de
droit interne qu’ils adoptent dans le domaine régi par
la présente directive.

Article 44

Les Etats membres sont destinataires de la présente
directive.

Fait 4 Bruxelles, le 13 décembre 1976.

Par le Conseil
" Le président
M. van der STOEL



