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"' D. Schmidt, Les droits de minoritaires et les offres publiques, in in
Les offres publiques d achats , Litec , 2009, p. 657.
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acquisition international de societe, LGDJ, 1998, pref. P. Fouchard,
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' Rule city 9-1, a, : " Except with the consent of the Panel, when:
(a) any person acquires, whether by a series of transactions over
a period of time or not, an interest in shares which (taken
together with shares in which persons acting in concert with him
are interested) carry 30% or more of the voting rights of a
company; or

(b) any person, together with persons acting in concert with him,
is interested in shares which in the aggregate carry not less than
30% of the voting rights of a company but does not hold shares
carrying more than 50% of such voting rights and such person,
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or any person acting in concert with him, acquires an interest in
any other shares which increases the percentage of shares
carrying voting rights in which he is interested, such person shall
extend offers, on the basis set out in Rules 9.3, 9.4 and 9.5, to
the holders of any class of equity share capital whether voting or
non-voting and also to the holders of any other class of
transferable securities carrying voting rights. Offers for different
classes of equity share capital must be comparable; the Panel
should be consulted in advance in such cases. An offer will not
be required under this Rule where control of the offeree
company is acquired as a result of a voluntary offer made in
accordance with the Code to all the holders of voting equity
share capital and other transferable securities carrying voting
rights".

' "Lorsqu'une personne physique ou morale, agissant seule ou de
concert au sens de l'article L. 233-10 du code de commerce, vient a
détenir, directement ou indirectement, plus de 30 % des titres de capital
ou des droits de vote d'une société, elle est tenue a son initiative d'en
informer immédiatement 'AMF et de déposer un projet d'offre
publique visant la totalité du capital et des titres donnant acceés au
capital ou aux droits de vote, et libellé a des conditions telles qu'il
puisse étre déclaré conforme par ' AMT ».

2 0. de Lousanoff . J. Rosengarten, Les offres publiques d achat en
Allemagne par une societe francais, in Les offres publiques d achats ,
Litec , 2009, p.669.

3 K. Genns. M. Wyckaert. G.Parisis, Les offres publiques initices par
une societe francaise en Belgique principals caracteristiques et
modalities de transposition de la directive, p.685
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Les dispositions de 1 article 234-2 s appliquent aux personnes
physiques ou morales, agissant seules ou de concert, qui detiennent
directement ou indirectement un nombre compris entre le tiers et la
moitie du nombre total des titres de capital ou des droits de vote d une

YT

—_— Y Mgl a8




= TNl —gemedall g e G Aaad! — G ¢ Jxdf — J ¥ aall

S siay Cslemy VS By Cmsine o gl Laladl 1S B s
On Lo dias pilie e Hdbe S8 Ol () pein Lad Gauailly
ASyh A cysall Ggin o Jdl ol agd Jea) o caaill g Gl
%Yuce@_uﬁ.qmg_m\)we\.cua‘)c&\mb yJladl B (A Ay
Al |ed ) de B e Ji DA

ol fia ale ) gaiul Gmse oo Flaub o) Y u\uﬂ,emm
Jﬂjwbdcdh-’&
uu\uuugﬂ\duwbéwgme@w\w&u\ N
Y A8 Jle G b aaledl das 852030 068 o 1Ll Ll
ebuaﬁeme\ﬂ\d\@;wﬂ)dda\wts}s\%wu;dm
D e B ge JB Y sae DA asluall das 30l 058 o L EE b
e@_w\g%mMww\h\eu}suﬁ,agm}\qm\w
Yoo aule A Al A e S 85 QB 5 ey SN 8 W
e aen o 3l a3l ale ol b (moe aiy oL A8 %
8 sl eda Jiad (%A s Al dasd Jia g ASLAN
U an e Yo ASLA) e 3 atiul) 4kl (el Al e
oAl el ) Guks b, Jalls L dW) Gl eSS e 3l
s

aiSle 520 ) die aaluall clie) A0l (3l Bl Sy 4l AL yuaal)
e A 5e 524 0 ol cil€ 1Y s A Gt Gl e %Y Ay
DA (e Lew Gyl 3y 0 Ll 5 Slsha Ly Blisa) ey Y 3 aiesal)
Lo Jo L

societe et qui, en moins de douze mois consecutifs, augmentent le
nombre total des titres de capital ou des droits de vote qu elles
detiennent d qu moins 2% du nombre total des titres de capital ou des
droits de vote de la societe"

"' A. Viandier, OPA, OPE, et autres offres publiques op.cit.,
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"' A. Viandier, OPA, OPE, et autres offres publiques op.cit.
2 A. Viandier, OPA, OPE, et autres offres publiques op.cit.,
3 A. Viandier, OPA, OPE, et autres offres publiques op.cit.,
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;' ki Rapport Field, p. 31 et s.

2 S. Sabatier, Les seuils des offres publiques, RTDF, 2009, p. 36.

3 S. Sabatier, op.cit, n 20, p.41.
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2. ki P. Le Cannu, L Action de concert, Rev, societe 1991, p. 675.
A. Viandier, OPA, OPE, et autres offres publiques, Francis Lefebvre, 4
edition , 2010, n 1410, p.228. F. Martin- Laprade, Concert et controle,
these Paris XI, 2006, n 399 .
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! ph. Merle, Droit commercial. Societes commerciales, Dalloz, 11, ed,
2007,

> A. Viandier, n 1435.

3 A. Viandier, OPA, OPE, et autres offres publiques, n 1433, p. 230.

* A. Viandier, OPA, OPE, et autres offres publiques, op.cit. ,

> H. DE VAUPLANE , J.-P. BORNET, Droit des marches financiers,
Litec, 2001, n 752, p. 685.
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" A. COURET, et Ali, DROIT FINANCIER, Dalloz, 2008, n 1352,
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a ) La <) = - October, AMF, dec. n 204C153,15 dec. 2004. !
s OSall (i el ) Ly IS Al A ad Jyad sm OIS 1Y
3 Andre Trigano, AMF, dec n 207C2010, 4 septembre 2007.
Compagny international

* AMF, dec n 209 CO171, 3 fevrier 2009. . @ grnd) S Hal Al )
. badxie & gual il agad Jaa) e ¥

> iaaall 1aa & B A, Viandier, OPA, OPE, et autres offres publiques
n 1575
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" A. COURET , et Ali, DROIT FINANCIER, Dalloz, 2008, n 1354,
p.808.

2 A. COURET, et Ali, DROIT FINANCIER, opt.cit.

A Viandier, OPA, OPE, et autres offres publiques, Francis Lefebvre,
4 edition , 2010, n 1626, p. 271 et s.
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' A. Viandier, OPA, OPE, et autres offres publiques, op cit.
2 A. VIANDIER, OPA, OPE et autres offres publiques, Edition Francis
Lefebvre, 4 edition, 2010, n 1704, p.277.
3 J-P. Martel, A- M. Des Grottes, Les offres publiques obligatoires
et les offres publiques volontaires, in Les offres publiques d achats ,
Litec , 2009, p.317 et spec., n 627, P. 328 et s.

) (i e 9 salad) g e gl 8l ]
3 J-P. Martel, A- M. Des Grottes, op.cit
6 ,.J-P. Martel, A- M. Des Grottes, op.cit
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" A. Viandier, OPA, OPE et autres offres publiques, Edition Francis
Lefebvre, 4 edition, 2010, n 1713, p279.

2 , P- 330 . 3w xa 4J-P. Martel, A- M. Des Grottes

’A.  Viandier, OPE et autres offres publiques, Edition Francis
Lefebvre, 4 edition, 2010, n 1704, p
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LJp. Martel, A- M. Des Grottes, op.cit.

oY) opld Qi Jue Je i Rule 9/6/ City Code : " There is
no requirement to make a general offer under this Rule if a person
interested in non-voting shares becomes upon enfranchisement of those
shares interested in shares carrying 30% or more of the voting rights of
a company, except where shares or interests in shares have been
acquired at a time when the person had reason to believe that
enfranchisement would take place...."

> A. Viandier, op. cit, n 1700, P. 276 ets

* A. Viandier, op.cit.
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' D. Bompoint, La contrepartic proposee dans une offre publique, in
Les offres publiques d achats, Litec, 2009, p.361,et sn 672, p.
362.
> D. Bompoint, op. cit , n 676, p. 363.
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* : ki D. Bompoint, La contrepartic proposee dans une offer
publique, in Les offres publiques d achats , Litec , 2009, p. 365, n 686.
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' D. Bompoint. op.cit.
2 A. Viandier, OPA, OPE, et autres offres publiques, Francis
Lefebvre, 4 edition , 2010,p.172, n 1010 et s. .
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' F. Drummond, Y. Schmidt, B.Husson, Le prix dans les offres
publiques, in Les offres publiques d achats , Litec , 2009, p.379, et s n
790, p. 399.
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"' L article L. 433-3 dispose : " Le prix propose doit etre au moins
equivqlent au prix le plus eleve paye par 1 auteur de 1 offre agissant seul
ou concert sur une periode de douze mois precedent le depot de 1
offre....."

2 K.Genns. M. Wyckaert. G.Parisis, Les offres publiques initees par
une societe francais en Belgique principals caracteristiques et
modalities de transposition de la directive, p.685, n 1408, p.695.

3 0. de Lousanoff . J. Rosengarten, Les offres publiques d achat en
Allemagne par une societe francais, in Les offres publiques d achats ,
Litec , 2009, p.669, n 1375, p675.

* Rule, 2-4, City Cood. : " An ann announcement by the offeree
company which commences an offer period must identify any potential
offeror with which the offeree company is in talks or from which an
approach has been received (and not unequivocally rejected).:"

® Rule, 6.1, city Cood, : "Except with the consent of the Panel in
cases falling under (a) or (b), when an offeror or any person
acting in concert with it has acquired an interest in shares in the
offeree company:
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(a) within the three month period prior to the commencement of
the offer period; or

(b) during the period, if any, between the commencement of the
offer period and an announcement made by the offeror in
accordance with Rule 2.7; or

(c) prior to the three month period referred to in (a), if in the view
of the Panel there are circumstances which render such a course
necessary in order to give effect to General Principle 1, the offer
to the holders of shares of the same class shall not be on less
favourable terms."
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'F. Drummond, Y. Schmidt, B.Husson, op.cit.

2 Y. De Cordt et G. Horsmans, L egalite entre actionnaires,
Bruylant, 2004.

’ A. Viandier, OPA, OPE, et autres offres publiques, Francis
Lefebvre, 4 edition , 2010,p.172, n 1010 et s.
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''F. Drummond, Y. Schmidt, B. Husson, Le prix dans les offres
publiques, in Les offres publiques d achats , Litec , 2009, p.379, et s.

2 F. Drummond, Y. Schmidt, B. Husson, Le prix dans les offres
publiques, in Les offres publiques d achats , Litec , 2009, p379, et
spec, n 800, p.402 : " elle permet aux actionnaires minoritaires de
partager les fruits de | acquisition a tout moment de la periode
consideree ".

*F. Drummond, Y. Schmidt, B. Husson, op.cit.

‘F. Drummond, Y. Schmidt, B. Husson, op.cit.

> F. Drummond, Y. Schmidt, B. Husson, op.cit.
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! A. Viandier, OPA, OPE, et autres offres publiques, Francis

Lefebvre, 4 edition , 2010,p 291, n 1784 : " De fait, reduire la portee
de | obligation aux seuls achats en bourse reduirait considerablement
la force de | exigence et irait a | encontre de [ intention de protection
des actionniaires manifestee par les auteurs de la directive"
2. A. Viandier, OPA, OPE, et autres offres publiques, op.cit,
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