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Le statut des sociétés d'économie mixte locales (S.E.M.L.) est défini par
la lot n*83-597 du 7 juillet 1983. Sous réserve des dispositions particuliéres de cette
loi, les S.E.M.L. revétent Ia forme juridique de sociétés anonymes soumises i la loi du
24 juillet 1966 modifiée.

Si la loi du 7 juillet 1983 détermine les conditions dans lesquelles les
collectivités territoriales peuvent acquérir les actions des S.E.M.L., elle ne comporte en
revanche aucune disposition sur les régles applicables en cas de cessions d'actions,
notamment lorsque celles—ci ont pour effet de faire perdre le capital majoritaire aux
collectivités actionnaires.
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Le silence des textes a fait naitre des interprétations divergentes sur le
droit applicable aux cessions d'actions détenues par les collectivités locales dans les
S.EMM.L. Aussi m'est-il apparu nécessaire de lever ces incertitudes juridiques en
saisissant le Conseil d'Etat de cette question.

La présente circulaire a pour objet de tirer les conséquences de l'avis
rendu par le Conscil d'Etat (section de l'Intérieur) au cours de sa séance du 10
novembre 1993.

En vertu de l'article 34 de la constitution, "la loi fixe (....) les régles
concernant (...} les nationalisations d'entreprises et les transferts de propriété
d'entreprises du secteur public au secteur privé".

Par ailleurs, les S.E.M.L. sont, aux termes de I'article ler de la loi du 7
juillet, des sociétés dans lesquelles les collectivités territoriales ou leurs groupements
détiennent, seuls ou conjointement, Ia majorité du capital et des voix dans les organes
délibérants.

Au regard des dispositions qui précédent, les S.EM.L. doivent étre
considérées comme des entreprises appartenant au secteur public local. Or les cessions
d'actions détenues par les collectivités locales dans les S.E.M.L., lorsqu'elles ont pour
effet de leur faire perdre la majorité du capital, entrainent le transfert de propriété d'une
entreprise du secteur public au secteur privé.

Ce transfert ne peut en conséquence intervenir, conformément a l'article
34 de la constitution, qu'en vertu d'une loi qui en fixe les régles. Celles-ci ont été
définies par les articles 7-1I de la loi n*86-793 du 2 juillet 1986 et 20 a 22 de la loi
1n*86-912 du 6 aoiit 1986 modifiée récemment par la loi n*93-923 du 19 juillet 1993,
qui, en I'absence de dispositions législatives contraires, s'appliquent aux S.E.M.L.
comme aux autres entreprises du secteur public.

Les opérations de transfert doivent donc, en application de ces
dispositions, faire 'objet d'une autorisation par décret pour les entreprises dont les
effectifs sont supérieurs a 1 000 personnes ou le chiffre d'affaires a 1 000 MF, ou d'une
autorisation tacite du ministre de 'économie pour ceiles dont les effectifs et le chiffre
d'affaires sont inférieurs ou égaux 2 ces seuils.

Toutefois lorsque ces opérations concernent des entreprises de moins de
50 salariés qui réalisent un chiffre d'affaires de moins de 50 MF, elles ne sont pas
soumises a autorisation mais doivent faire l'objet d'une déclaration dans les 30 jours
compter de leur réalisation, au ministre de I'économie.
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Dans le cas des S.E.M.L,, il vous appartient donc de veiller & ce que les
délibérations des collectivités territoriales, par lesquelles sont décidées les cessions
d'actions qui ont pour effet d'opérer un transfert du secteur public au sectcur privé,
respectent les procédures et les régles que vous a récemment rappel€es le ministre de
I'économie dans sa circulaire n*3877 du 8 février 1994, relative aux opérations de
transfert au secteur privé des entreprises "de second rang" du secteur public et des
entreprises détenues majoritairement par des collectivités territoriales.

Je crois utile de souligner que I'autorisation ne pourra étre accordée a des
entreprises dont les activités sont liées 2 un monopole de fait. Ceest le cas des S.EM.L.
de distribution d'électricité et de gaz, soumises a la loi du 8 avril 1946 sur la
nationalisation de I'électricité et du gaz, dont I'article 23 dispose que "les sociétés de
distribution a économie mixte dans lesquelles I'Etat ou les collectivités publiques
possédent la majorité, sont maintenus dans Ieur situation actuelle, le statut de ces
entreprises devant toujours conserver le caractére particulier qui leur 2 donné naissance
d'apres les lois ou décrets en vigueur ou futurs".

Le caractére particulier dont la loi prescrit la conservation est le controle
de l'entreprise par les collectivités publiques, c'est—a~dire son appartenance au secteur
public (C.E., 28 juin 1989, syndicat du personnel des industriels €lectriques et gaziéres
du centre de Grenoble). L'article 23 de 1a loi du 8 avril 1946 interdit en conséquence le
transfert au secteur privé des services de distribution d'éncrgie, constitués sous forme
de SEM.L.

Je vous saurais gré de me faire part, sous le présent timbre, des difficultés
d'application de la présente circulaire.




MINISTERE DE L'ECONOMIE REPUELIQUE FRANCAISE

LE MINISTRE
Pans, le

“OFEV. 94 - 403577

Le Ministre de 1'économue

Mesdames et Messieurs les Présidents
des sociétés, établissements at
entreprises du secteur public,

Mesdames et Messieurs les Préfets
- sous couvert du Ministre d'Etat,

Ministre de {'inténeur

et de ['aménagement du termitoire.

O BIET: Opérations de transfert au secteur privé des entreprises de "second rang"” du secteur public et des
entreprises détenues majoritairement par les collectivités territoriales.
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La présentz circziaire prend en compiz les medifications apportées en 1993 au réyime anpiicariz a2 o=

opérations 2t remplace ja circwairz du 13 décembre 1936

I - Les antrepnises concemezs par e titre 11 de la lor du 6 200t 1986 modifice.

Il s"agit des entrepnses du secteur public :

- qui ne relevent pas du titre [ de la foi du % aont 1986, parce que I'Etat n'y détient pas directzment
plus de la moitig du capital, qu'eiles ne figurent pas sur {a liste des entrepnises privatisables annexde i {a lo1 du
19 juillet 1993, et qu'elles ne sont pas entrées dans le secteur public en vertu d'une lor.

- dont la majorité du capital social est détenue directement ou indirectement par des personnes moraies
appartenant elles-mémes au secteur public : Etat, coilectivités territonales et leurs groupements. suabiissements
publics, sociétés nationales, entreprises publiques dans lesquelles 'Etat détient directement pius de la moiticd du
capital...

En pratique 1i s'agit donc ©

- soit de sociétés filiales d'autres entrepnses du secteur public ou codétenues par ces
entreprises et évenruellement par |'Erat (au titre d'une participation munortaire de celui—<i),

- sott de soctetes dans lesquelles les collectivitds termtonales (communes. departements,
régions) ou leurs groupements, éventusllement i Etat (au titrs d'une participation munortaire de celus-ci), 2t dautres

entreprises du secteur public détiennent la majorité du caputal.



On notera que. dans le cas de sous-niiales, la détention de la majorite du capital ne peut rasuiter Jue
d'une chaine ininterrompue de participations majoritaires. Dans te cas de participations coddtenues, cs pourcentage
s'appreécie par addition des parucipations des perscnnes morales appartenant au secteur pubiic.

En ce qui concerne les participations qui doivent étre ainsi additionnées pour dégager une majorité et en
déduire |'appartenance au secteur public, il ressort de ['znsemble des dispositions des lois du 2 juidlet 1986 et du
6 aodt 1986 modifide que les procedures prévues par le titre I de cette demidre loi e sont manifestement pas
instituces en vie de {'hypothese d'une simple “majonté de rencontre”, ¢'est-a-dire lorsque la majorité pubiique est
fortuite et précaire, en tout cas n'a m pour objet, ni méme pour effet, de placer la filiale ou sous-filiale concemde
dans une situation de dépendance a "Zgard de la socidtd mére entreprise nationale "de premuer rang”.

Pour apprécier si I'on se trouve ou non dans ce demier cas de figure, nous vous invilens 3 retenir
comme regle pratique de ne pas comprendre, dans le calcul, les participations dont les articles 2 et 3 de la loi n°33-
675 du 26 juillet 1983 (reproduits en anhexe 4) prescrivent de ne pas tenir compte. Bien entendu. s le cas st
douteux, il conviendra de suivre jes procsdures prescrites au titre i1l

2 - Les opérations visées par !e titrz [Il de la o1 du 6 aoitt 1986 modifise.

Le titre [Ii de la lor régit les seules opérations de transfert au secteur privé de la propnété des
entreprises concemneées, c’est-3-dire les opérations conduisant 3 transférer au secteur privé la majorité de leur capial
social.

Aucune autonsation administrative n'est donc necessaire au titre de fa loi du 6 aomt 1935 pour lss
cessions de participations publigues Jans Jes enlrepnises qui n'appartiennent pas au secteur public comptz tenu d2 ce
gut est dit au 1- cr-dessus, ainsi que pour les cessions munontaires de participalions publiques dans des zntreprises
appartenant au secteur pubitc. '=st-a-dire qui n'ont pas pour conséquence de faire sortir 'znirepnse du secizur
public. Bien évidemment, cz=c: nz2 préjuge pas d’autres avtlonsations qui pourraient &tr2 presentes par des evzs
speciaux régissant I entreprise ou .a dranche { notamment au ttre du contrdle deonomique =t financier ge "Erac @ oo,
le cas échidant, par la réglementancn des investissements étrangers en France.

Le utre 11i de la lor s apphque en revanche aux cessionsde participations dans des sntrepnszes gui sont
codétenues par d'autres entreprises du secteur public ou des collectivités territoriales lorsque ces cessicns auraient
pour effet de permettre au sectzur privé d’acquénr la majoritd dans le capital de ['entreprise concernéz, et Zela mame
si {'entrepnise ou la collectivité ternitonale cedante ne détient (et ne peut donc céder) quune fraction runontae du

capital.

3 - Le cas particulier des cessions d ‘actif partielles.

Le champ d'application du titre [I] de {a loi du 6 aodt 1986 a £té précisé aux | et 2 ci~dessus pour {e
cas, le plus fréquent en pratique. ol l'eatreprise concernée est expioitée par une personne morale, geéndralement une
société anonyme, et o la cession qui la fait sortir du secteur public est une cession d’actions de celte société, Or, a
ces cessions de titres, il faut assimyler, selon la junsprudence, les cessions d'éléments d'actif réaiisées par voie de
vente ou d’apport (sans que les actions de {'entreprise cédante changent de mains), lorsque les élémeants cédés forment
un ensembie qui peut faire 'objet d'une exploitation autonome, et représentent une part essentieile de "activitd de

I'entreprise.

Cette jurisprudence st nde du souct de faire obstacle au détournement de procddure consisiant, par le
biais d'une simpie cession d'actifs, a ¢luder des régles relatives aux cessions d'entreprises ou aux cessions dz {a
majorité du capital. C’est dans cetta perspective qu'elle doit Etre respectée. La question se posera en pratique dans [e
cas d'une filiale qui, ayant plusieurs secteurs d'activité, envisage de céder soit |'ensembie des éléments d'acuf
correspondant A up de ces secteurs, s0il une partie prépeonddrante de ces éiéments.

4 - Les procédures de délivrance de "autonsation administrative de transfert prévues par le hitre U1 de |a lo du 5 aodt
1986 modifiée.

4.1, La forme de |'autonsation.

L'opération de transfert est autorisde selon I cas par décret {A) ou de maniere tacite {B) :



A) Elle est autonsde par deécret lorsque le transfert concernie une entreprnise dont jes effecttis, augmentes
de ceux de ses filiales dont eile détient, directement ou indirectement, plus de 50 pour 100 du capital social. sond
supérieurs & 1000 personnes cu doat le chiffre d'affaires conselidé (ou le produil net bancaire consoiidé) est supérieur
a 1000 MF. Le sewml d'effectifs est apprécié au 3| décembre de |'année précédant le transfert, le seuil de chiffre
d'affaires 2 la date de cidture de 'exzrcice précédant le transfert.

Par ailleurs, lorsque les effecufs de I'entreprise dépassent 2500 personnes ou son chiffre d'affaires 2,5
miiliards de francs, I'autorsation ne peut étre accordée qu'apres avis conforme de la Commission de la privatisation.

En outre, pour ces opérations de transfert autorisées par décret, deux mécanismes spécifiques de
protection des intéréts nationaux sont prévus :

1) "action specifigue ; N

Si la protection des intéréts nationaux |'exige, un décret peut transformer une action ordinaire de fa
société cédée en action spécifique. il convient pour ce faire que I'entreprise cédante vende une action a I'Etat. Le
décret procédant i {a transformation de cette action devra intervenir préalablement i la saisine de la commission de la
pnvatisation ou larsque cette saisine n'est pas nécessaire au plus tard le jour de publication du décret antorisant ia
cession. Dans ce dernier cas. le décret antorsant la cession peut également instituer |'action spécifique.

Les droits pouvant ¢tre attachés 3 une action spéeifique sont les suivants ;

a) V'agrément préaiable par le mumistre chargd de Uécononue pour le franchissement, par une personne
amssant seule ou de concert, d'un ou de plusicurs des sewls fixés par le décret instituant 'action specifique. Ces
seutls sont calculés en pourcentaye2 du Japual social ou des droits de vote de la spcidtd cédde;

) la nomination 2e conseil dadmimstration ou de surveillance de ['entrepnise cddde, selon e cas. d'un

ou deux représentants de i Erat designes par déeret <t sans vaix délibdrative;

¢j le pouvonr Je s opposer, dans des conditions fixdes par décret en Consed d'Eeat, aux déasions de
cession d'actifs ou d'affectaven de ceux-or a lUtre de garantie, qul sont de nature a porter atfeinte aux Iprergls

naticnaux.
Hormis fes cas ou | ipdépendance natwnale est en cause, |'action spécifique peut 3 tout moment Sre

défimtivement transformez =n aztion ordinaire par décret,

[I convient de notzr que {instauration d'une action spécifique reléve d'une appréciation ¢n opportunite

du Gouvemement, =t d'une apalyse au cas par cas
M P

2} L'agrément pour les entreprises des secteurs de la santé, de ia sécurnté et de la défense .

Dans le cas ol ['activité principale de 'entreprise cédée, ou celle de ses filiales, releve des articies 33,
56 et 223 du traité instituant la Communauté économuque européenne, les participations au capital de ['enlreprise

cédée ,ou de ses filiales, excédant 5 p. 100 prises par des personnes physiques ou morales étrangéres ou spus controle
étranger, au sens de }'article 3551 de la ot n® 66-537 du 24 juillet 1966 sur les soci€tés commerciales, agissant

seules ou de concert, sont soumises i ['agrément du muinustre chargé de 1"économue.

- L'article 55 du Traué concerne les activités participant dans un Etat, méme a tilre
occasionnel, 1 |'exercice de |'autonté publigue”. Selon ia CJCE, cette notion se limite aux prérgeatives de la
puissance publique de chagque membre. Les mussions traditionnelies de ['Etat (armée, police, impots) entrent
clairement dans cette catégone.

- L'article 56 du Traité rappelle que les dispositions relatives au libre Stablissement “ne
préjugent pas |'applicabilité des dispositions législatives, réglementaires et administratives prévoyant un répime
spécial pour les ressortissants dirangers et Justifides pay des raisons d'ordre public, de sécurité publique ot de santd
publique”. 1] fait référence a I'exercice, par les autonids nationales, de {eurs pouvoirs de police.

L)



- L'articie 223 Ju Traité ne fait pas obstacle au fait que “tout Etat memore p=ut prandie
las mesures qu'i estime nécessaires a la protection des intdrits essentiels de sa sécurité 2t quy se rapportent a la
production ou au commerce d'armes, de munibions et de mateédel de guerre”.

Lorsque des prnises de participation ont été effectudes en méconnaissance des dispositions relatives i
I'agrément par le ministre de |'écononue du franchissement, soit de |'un des seuils fixds par le décret (staurant
'action spécifique, soit du seuil de 3% pour les entreprises des secteurs de la santé, de la sécunté =t de la défense, le
ou les détenteurs des partictpaticns acquises irrégulierement ne peuvent pas exercer les droils de vote correspondants
et doivent céder ces titres dans un délar de trois mois.

Le ministre chargé de I'dconomue informe de ces prises de participauon le président du conseil
d’administration ou le président du directoire de 'entreprise, selon le cas, qui en informe la prochaine assemblée
géndrale des actionnaires. Passé le délar de trois mois mentionné ci-dessus, il est procédé i la vente forcée des ttres

dans des canditians fixées par décret.

I attire votre attenticn sur ces mécanismes specifiques de protection des intéréts nationaux 1ntroduits par
l1a loi du 19 juillet 1993, Je vous recommande, s1 vous 2stimez que ia cession gue vous envisagez lombe sous le coup
de ces dispositions, de vous rapprocher de mes services en amont de_[a procédure d’autonsation proprement dite pour
examiner les conditions de leur dventuelle mise en oeuvre.

B) L'operation de transfert est réputde autorisée, lorsque le fransfert concerne une entrepnse dont oy les
effectifs, ni le chiffre d'affairzs (ou le produit net bancaire consolidé) n'atteignent les seuils respectifs de 1200

personnes et (000 MF, st le Ministre chargd Je !'deonomie ne s'y est pas opposd dans les 10 Jours de la vzeption Je

la déciaration prealabie qui [ui 2st fae.

Pour ces opdrations de raasfert soumises a autonsaton tacite, les mécanismes specifiques 4= mrotect

des intdréts natiopaux 2voquds plus Raut ne sont pas applicabizs.

4 1. Las condrtions auxquelles est soumise | 'autonsatign.s

L"autorisation ne peut étre donnde 3 des opérations de transfert concernant des entreprises dont
I'exploitation présente le caractzre d’un service pubiic national ou d'un mongpole de fair.

{.’autorsation ne peut étre donnde quau vu d'un dossier comprenant |'dvaluation ce la vaienr de
I"2ntreprise ainsi que des actifs apportds éventuellement en échange, réalisée par des experts indépendants.

. L'autorisation ne peut étre accordée si e pnx d'offre ou le pnx de cession est inférieur 1 la vaieur
fixée par les experts (ou a Ia valeur retenue par Ja Comnussion de la privatisation sur rapport des 2xperts pour (s
entreprises dont |"2ffectif ou le chiffre d'atfaires dépasse respectivement 2 500 personnes et 2,5 milliards de francs)

ou si les intéréts nationaux ne sont pas preserves.

Il va de so1 que I'existence des sewils définis par la lor ne saurait conduire, pour ¢chapper 3 'un d'zntre
eux. a presenter sous forme fractionnde et a intervalles rapprochds plusicurs opdrations de csssion qui =n reante

constitueraient un tout.

Une telle pratique constituerait a 1'dvidence un détournement de procédure. [I en trait de méme 31, dans
le cas de cession d'un fonds de comumerce, les valeurs retenues n'dtaient pas des valeurs économiques réelles. Si de
tels cas devaient apparaitre, |'opération en cause serait alors immédiatement refusée.

4 3. Le dossier de demande d'autonsation.

L entreprise publique ou la collectivite termtonale qu envisage de céder au secteur pnve sa
participation dans une entreprise appartenant au secteur public devra faire parvenir au Mimstre de i'2cononue
Direction du Trésor, bureau_.. (cf infra), 139 rue de Bercy 75 572 PARIS CEDEX 12 - un dossier de demande

d'autorisation.



En cas de hliale cod<tenue, la demande doit étre présentée par [entrepnise ou la collectivite terntenale
qui envisage de céder sa participation lorsque cette cession, i la supposer réalisée, aura pour effet de transférer au
secteur privé la majorite du zapital de ['entreprise cédeée.

a) S’agissant des cessions envisagées par des entreprises contrdlées majontairement par |'Etat, le dossier
sera transmus selon la branche i laquelle appartient 'entreprise cédante ¢

- au bureaus A2 R<gizmentation bancaire et banques naticnales |

- au bureau 83 : Logement et réseaux de collecte;

- au bureau C2 : Entrepnses d'assurances;

- au bureau D4 : Départements et terrttoires d'outre-mer;

- au bureau Eu} : Cnergie, transports et urbanisme ;

- au bureau EZ : Pdtrole, munes, sidérurgie, chimue;

- au bureauy E3 : Biens d'équipements. services et opérations en capital.

1l sera dgalerrent transmus. pour information et 5’3 y a lieu, aux contrdleurs d'Etat placés aupres des

entreprises.

by S'agiszant envisageées par des collectivités termionales, le dossier serz transmus au

pureau D1 {Financemen: d ises 2t des collectivitds décentraiisées) ou D4 (Departements 2t termntres doutre-
mer), sous couvert du Przizt S ddpartzment (cessions par les comununes ou les départementsi ou Je la r2gion

{cession par les régions z0nizm z

Le dossier de demanae d'autonsation devra comprendre fes dlements suivants
- une lettrz de saisine, indiquant ea particuber s, compte tenu des effectifs ot du chiffre d'alffaires de

i'entreprise dont le transter: 25t envisags, appriciés dans les conditions et aux dates indiquées ci-dessus, ‘autcrnzation

ast sollicitée au litre de {armiclz 22 ou de article 21 de la lol.
- une note décrivant es caracténstiques de 'opération,

- une évajuation de {a valeur de 'entrepase dont le transfert est envisagé, ou de la valeur des titrzs dont
la cession est eavisagée (cect dans le cas o 1} ne s’agit pas d'une filiale 2 100 %), ou de la vaieur des actifs a céder,

réalisée par un expert indépendant.
- les pnx d'offre ou de cession envisages.

Dans le cas ob "opération de transfert releve de 1'approbation tacite, e déla) de (0 jours a i'issue
duquel clle est réputée autans<e, sauf opposition, part de la date d'enregistrement du dossier complat par ie bureau
compétent de la Direction du Trésor. St des informations complémentaires apparaissaient nécessaires. notamment sur
le point de savoir s1 I'opération doit &ire traitée dans le cadre de ["articie 20 cu de "article 21, le point de départ du

délai serait bien entendu décalé d’autant.

La demande d’autonsation au titre du transfert au secteur privé d'entrepnises publiques de “second
rang ou détenues par des collectivitds locales est inddpendante de celle relative aux investissements dirscts éirangers
en France, s'appliquant le cas dchéant en ratson du statut de {‘acquéreur. Compte tenu toutefms du faur que
'autonsation de cession au ttre de {a lot du 6 aodt 1986 est subordonnée 2 la préservation des interdts nationaux,
dans le cas ol le cessionmairz est un investisseur <tranger, une instruction unigque du dossier est effectucge pour
i"application de la loi du 6 aout 1986 et au ttre de Iz réglementation sur les investissements étrangers.

De méme, les auwtonsations données au titre du transfert au secteur prnvé d'entrepnises publigues ne
préjugent d'aucune maniére des autorisations necessaires au titre d'autres réglementations, notamment en matiere de

concentration.



Pour toute difficults de principe, ou en cas de doute sur ie bureau compétent, 1| convient e 5 adrasser
au bureau EJ charge des questions de synthese sur l2s opérations en capital des zntrepnses publiques.

4.4, Cas de dispense d'autonsation.

Les opérations concernant ies entreprises dont i"effuctif ne dépasse pas 50 salarés et le chuffre d'affaires
50 MF ne sont soumises a aucun régime d'autonsation. Elles doivent ndanmoins étre déclardes dans un délai de 30
jours & compter de leur réalisation au Ministre de |"économue.

Le dossier de declaration devra comprendre les éléments sutvants :

- une jettre de saisine indiquant que, compte tenu des effectifs et du chiffre d'affaires de I"entreprise
cédée, apprécids dans les conditions =t aux dates indiquées ci-dessus, le transfert releve bien de la procédure de

déclaration a posterion.
- une nole décrivant les caraciénstiques de 'opdration, 2t notamment le prix d'offre ou de cession,

Ce dossier devra étre transmus au bureau compétent de la Direction du Trésor (cf. point 4.3.), amns:
que, s'1l y a lieu, aux contrdleurs d'Etat placés aupres des entreprises. Pour les cessions des collectivités termtonales,
la transmession sera effectude sous couvert du Préfet concemd.

Cette procedure declarative au titre de la loi du 6 aodt 1986 ne prejuge pas de la procédure d'agrément
préalable au titre de la réglemeniation sur les investissements dtrangers en France, s1 le cessionnaire zatre dans son
champ d'application. ou des progddurss d'approbation au tire de réglementations spéaifiques ( par 2xemple conirdle

économique 2t financier de i £t o
3 - L'dvaluation.

5.1, Le choix d2 '2xpert.

Les regles qui prisident au choix des experts sont posees dans le dderet n®36-1 140 du 24 octobre 1736,

- L. expert 2st choist par D'entreprise gqui envisaye opération de transfert, parmi les experts compuadies,
les commussatres aux comptas, izs Stablissements de crédit ou les compagnies financieres visées a i'article 72 e la
Lot Bancaire.

- Les experts sont rémunerds pour leur mussion par {'entreprise cédante.

- Les experts ne doivent pas &tre dans une situation pouvant aitérer leur indépendance a ['¢gard des

acheteurs envisages.

5.2. Le champ de !'expertise.

L’évaluation doit porter :

- sur la vajeur de |'entreprise cédée, selon les méthodes objectives couramment pratiqudes zn matizre de
cession totale ou partielle d'actifs de socidiés, en tznant compte, selon une pondération appropride i chague cas. de ia
valeur boursiere des titres, de la valeur des actifs, des béndfices rdalisés, de ['existence des filiales et des perspectives
d'averir ;

- sur {'influence que peut avoir sur le prix acceptable le pourcentage du capital auquel comespondent les

titres dont I'alidnation est envisagee ;

- sur les charges qui, le cas dchéant. demeurent pour le secteur public apres la cession. il s'agn
d'apprécier si le prix tient compte des charges nettes qui demcurent pour le secteur public’ aprés la cession (par
exemple, passif laissé€ a la charge de ['entreprise cddante, garanties de passif donndes. cautions mamtenues, =i
ainsi que des économies ou des valeurs ajoutées qui peuvent résulter de la cession, et qui {a justifient gZnéraiement,

dans le cadre du plan stratégique de développement de |'entrepnise |

- I'dvaluation doit enfin porter, s’il vy a lieu, sur la wvaleur des actifs apportés en <chang: par

{"acquéreur.



Je ne saurais trop souligner 'importance qui s'attache au respect du dispositif institué par la lo1 du
5 aodt 1986 modifiée | I'article 22 de la los dispose 2 cet égard que toute opération de transfert qui n'aurait pas fau
P'objet d'une autorsation dans les conditions prévues serait réputée nulle et de nul effet. Par ailleurs, en cas de
besotn, 1"article 3 de la lo1 du 6 aodt 1986 modifide me permet de consulter la Commissicn de la privatisation sur ces
opérations.

Je vous demande d'informer de ces nouvelles dispositions ['ensembie des entreprises publigues dans
lesquelles vous détenez une participation, ¢n tenant compte de celles qui sont codétenues par d'autres personnes
morales de droit public, ainsi que, pour les Préfets, les collectivités territoriales de votre ressort qui pourraient 2tre
concernées par cette procédure,

Soyez assuré que mes services, et plus particulizrement {a Direction du Trdsor, vous apperterent toute
I'aide nécessaire pour I'application de ces regles.

~J



ANNEXE 1

Lol n* 86-312 du 6 aout 1986 relative aux modalités des privatisations
(dans sa redaction modifiée par la Ici de privatisation n°93-923 du 19 juillet 1993)

TITRE 1

DES OPERATIONS MENTIONNEES
. AU 2* DE L'ARTICLE 5
DE 1A LOIN* 86-793 DU 2 JUILLET 1986 PRECITEE

Art. 20.- {Modifie et comeigte, joi du 19 juillet 1993, ar. 14).- Les opérations de transfert au secteur prive de la procnelé des
entreprises mentionnées au premier alinéa du paragrapne Il de l'article 7 de a loi n® 86-733 du 2 juillet 1986 sont autonsées par
décret lorsque les effectifs desdites entreprises augmentés de ceux des filiales dans jesquelles elles defiennent, direcizment ou
indirectement, plus de 30% Zu capual sccial, sant superieurs 3 miile personnes au 31 décembre de I'année brecedant le transier:
ou lersque fe criffre d'aifarss corssice de ces snirepnses et de leurs fifiales teltes qu'alles vienrent d'élre définies. 25t s.céneur &
ferulliard de francs a 1a 2ate 2e o:iilra de 'exercice précedant le transfert.

Las operators 22 trangfen mentornées au prasant arlicle re geuvent concerner des anirearisas dont l2xz citalion

presente ie caractare Jun sen. aj ou gun mongpole de fait |
L'autonsaticn -2 22Ul atre donnee ou'ay vu Jun dossier compranant Pévaiualion e ia vaieur 22 1z UaCnss,
comte tenu de lincidence des tharges guil ie cas écheant, demeurent pour le secteur public aprés la cession. airs sue 225 achfs
o Zonsan

appertes eventuellement en 2cnange, par des experts indépendants deésignes cans les conditions fixées par cacrat 2n .
d'ziat
Ces evaluatcns 321 onguites selon les methodes objeclives couramment orafiquéss =i malhisra de cession iolale

ou partielle d'actifs de socigi2s. 2n tenant comple, selon une ponderation apgroprge A chague cas, de la valeur ocursara de
titres, de la valeurs des acufs, Zes enefices realisés, de 'existence des filiales st des perspectives d'avenr

wn

L'autonsation ne geut dtre accardes sile prix d'offie qu le prix de cession astnferiewr a ja vaieur dxze gar ‘es
experts ou si les intéréts naticnaux ne sont pas préserves .

Pour les entreprises dont l'effectif dépasse 2 300 personnes ou le chiffre d'affaires 2,5 milliards de francs, comple
tenu des régles énoncées a cel égard au premier aiinéa, Iautorisation ne peut élre accordée qu'aprés avis canforme de la
Commission de la privatisation. Dans ce cas, 1a valeur mentionnée & l'afinea préceédent est celle fixee par la Commussion ce ia
privatisaticn.

Art. 21.- (Modifie ot compiete, Jor gu 18 juillet 1993 ar 14).- Les operalions concemant des entregnses deni J2rechi ne
dépasse pas mille personnes el le chiffre d'affaires 1 milliard de francs,compte tenu des régles énancees 4 cet dgard 3 "aruc’e 20,
donnent lieu 3 déclaration prealable au ministre chargé de I'économie; elles sont réputées autorisées si le minisire ne s'ast pas
opposé, dans les dix jours de la réception de cette déclaralicn, 3 leur transfert pour un motf tiré de la meconnaissance de ‘une des
canditions enancées a Tarticle 20 .

Les operations concernant les entrepnses dont l'effectif ne dépasse pas 50 salariés et ‘g chiffre d'allares 50
riilions de francs scnt dispenséss de l'applicalion de la procedure prévue & l'aiinéa précedent. Eiles sont declaréas, Zans un Jeial
de trente jours & compler de leur réaiisation, au ministre charge de I'économe.

Art. 22 . Toute apération de ransfert au secteur privé mayant pas fait I'objet d'une autarisation dans les condibors gravues
aux articles 20 et 21 est réputée nuile et de nul effet.
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