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If one company controlled an essential part of
the economy, it would be tn a position to gain
an undue tnfluence over economic decisions
and, as a result, most likely over political
decisions,

Power that controls the economy should be tn
the hawds of elected representatives of the
people, not in the hands of an industrial
oligarchy. industrial power should be
decentralized, tt should be scattered tnto
many hands so that the fortunes of the people
will not be dependent on the whive or caprice,
the political prejudices, the emotional stability
of a few self-appointed men,

_John Sherman
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! Michel Germain, Traité de dorit commercial, Tome 1 — Volume 2, les

sociétés commerciales, 18°édition,2009, P 641.

{(EEC/891/82) 4 sl (b LoV it VA _adie del ale 5 L’

(Whereas, because of the similarities which exist between merger and

division operations, the risk of the guarantees given with regard to mergers --

-by Directive 78/855/EEC being circumvented can be avoided only if
provision is made for equivalent protection in the event of division;).
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! Article 26: 1. The Member States shall bring into force before 1 January
1986, the laws, regulations and administrative provisions necessary for them
to comply with this Directive provided that on that date they permit the
operations to which this Directive applies. They shall immediately inform
the Commission thereof.

5. Member States need not apply this Directive to divisions or to operations
treated as divisions for the preparation or execution of which an act or
formality required by national law has already been completed when the
provisions referred to in paragraph 1 or 2 enter into force.
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! Article L236-1 : Une société peut aussi, par voie de scission, transmettre

son patrimoine a plusieurs sociétés existantes ou a plusieurs sociétés

nouvelles.

2 Jean- Ynes mercier, Fusion,Apports partiels d’actif, Scissions, 2édition,

francis lefebvre, Paris 2011, p253.

® Paul Le cannu, Bruno Dondero ,Droit des sociétés, 5édition, Lextenso
édition, France, 2013, p1017.
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! Divisions and companies involved in a division

(1) The scheme involves a division where under the scheme the undertaking,
property and liabilities of the company in respect of which the compromise
or

arrangement is proposed are to be divided among and transferred to two or
more companies each of which is either—

(a) an existing public company, or

(b) a new company (whether or not a public company).

(2) References in this Part to the companies involved in the division
are to the

transferor company and any existing transferee companies
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') Sagar Associates, Legal and commercial considerations for demergers,
Lexis Practical Guidance, India, 2016, P 32.

2 ] Sagar Associates, op.cit, p31.
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' Bélinme

MADDE 159- (1) Bir sirket tam veya kismi boliinebilir.

a) Tam boliinmede, sirketin tiim malvarligi boliimlere ayrilir ve diger

sirketlere devrolunur. Boliinen sirketin ortaklari, devralan sirketlerin

paylarin1 ve haklarini iktisap ederler. Tam boliinlip devrolunan sirket sona

erer ve unvani ticaret sicilinden silinir

b) Kismi boliinmede, bir sirketin malvarligiin bir veya birden fazla bolimii

diger sirketlere devrolunur. Boliinen sirketin ortaklari, devralan sirketlerin

paylarmi1 ve haklarimi iktisap ederler veya boliinen sirket, devredilen

malvarlig1 boliimlerinin karsiliginda devralan sirketlerdeki paylart ve haklar
elde ederek yavru sirketini olusturur.
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! Article L236-1 : Une société peut aussi, par voie de scission, transmettre
son patrimoine & plusieurs sociétés existantes ou a plusieurs sociétés
nouvelles.
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! Article L236-3: I. - La fusion ou la scission entraine la dissolution sans
liquidation des sociétés qui disparaissent et la transmission universelle de
leur patrimoine aux sociétés bénéficiaires, dans I'état ou il se trouve a la date
de réalisation définitive de I'opération. Elle entraine simultanément
I'acquisition, par les associés des societies qui disparaissent, de la qualité
d'associés des sociétés bénéficiaires, dans les conditions déterminées par le

contrat de fusion ou de scission.
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! Article L236-22: La société qui apporte une partie de son actif a une autre
société et la société qui bénéficie de cet apport peuvent décider d'un commun
accord de soumettre l'opération aux dispositions des articles L. 236-16 a
L.236-21
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! Divisions and companies involved in a division

(1) The scheme involves a division where under the scheme the undertaking,
property and liabilities of the company in respect of which the compromise
or

arrangement is proposed are to be divided among and transferred to two or
more companies each of which is either—

(a) an existing public company, or

(b) a new company (whether or not a public company).

(2) References in this Part to the companies involved in the division
are to the

transferor company and any existing transferee companies
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1208 1 _a: (The transfer to the transferee company of the whole or any part
of the undertaking and of the property or liabilities of any transferor
company)
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! Richard Vancil and Peter Lorange, Strategic Planning in Diversified
Companies, Harvard Business Publishing (HBP), the January 1975 Issue,
P69.
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'Article L236-2 Les opérations visées a l'article L. 236-1 peuvent étre
.réalisées entre des sociétés de forme différente
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1 920 Draft terms of scheme (division)
(1) A draft of the proposed terms of the scheme must be drawn up and
adopted by the directors of each of the companies involved in the division.
(2) The draft terms must give particulars of at least the following matters—
(a) in respect of the transferor company and each transferee company—
(i) its name,
(ii) the address of its registered office, and
(iii) whether it is a company limited by shares or a company limited

by guarantee and having a share capital;




A8l Ladid g o) camay S Ldadal aae Al 5l il iy
s U LS s Al s Y Ly Leiladal 2 ) I3
SIS 058 Lo Llle 883a30 ok el ) S, of @l Ll

like Gaalise

b b a5 1580 o S e o 1l Js o
felld (e el Cilay 52l e Loy T35 50l 3y kool ghuny Syiactl

Uiy g Al s Ayl 48,00 Adea (ge Cangd) O aslad) (0
A8 Jan A el o2y bl Y Apgall Gl e kil
o il o5 il Laf alsil 5 0S5 A sina Apad i€
e Jsanll ool apand sl Al e 5855 JalS JS8 4S80 5

Y

s

iy Al gl 8 JAN Lela 5 yaey AS ) [l Liad o gles g LS

clals Jal¥ de il A D saal Al Al 4 )laey) inads

Gl 5% pslen 5 LS DtV 138 5 LeDlasl i il 4y ol 38,80 puds |

S 53l e o Ldle oDl Ledalin e o 4S5l Jad oleil) cand) () S5 a8 cdaliag
JYA] B 8 A el AS 5l Bladl bl (g sudl g 8l daa g ¢ Ald i say
saaaall saall eladd) —) AN VAN e ol 8 AS ) Jan) 1L Lo L ela 5 4k
e = ASLEN Ja e o1S 50 e~ (Al g osnse g el elgml —Y LAS a0
ot =V s Al 4S50 8 Al zlanl =T ¢ Slad oSay AS AN Ja -0 AS A (DU
(o0 BS8) gy s pe 5 Uil saaall o1 sl e oS,80 axe

Y Ua (Gl g e cdead (il T



o Lgias A ) g )l dal gy odaid Al
ERT

D et i) g IS A A Cilag yi) iamy (8 Cnaal) aa il G Y)
i b e dae) Aay Ay el S D Lhead VA e SAY) 8 aal)
Bllaiall 138 cpas "alad) ) asale] 5 (5oladll age s jda il £1S 5l
Slo A8y pal) il 8 ay AS Al A Al ey il b2 @l
PV Bl (e D 5 8 S i) § pBalld (el dlee
(5 lS s 8l dlany bl AS AL Slal i 3 et (8 e
e pm s el 3 Cie 3 38 3,80 (8 Y (of Un e Ll s 0
il Bl s o) gl Loyl 1ae e cpaalaall f e1S5AD e
ol il 58l daia 4xd Ja Learl Jad ALY e ypaall L iy
iy Ol )5 e Lialll Hoh G calda Al 48 5l D el dal)
3,80 YL 4 fantuall 5 oS80 o Adiall o g gall ppuds

SOl a8 O sy 8 5aally oLl diuail) sl E A

Db 8 A, Pl g ) Cigadl 8w il g el 1 say
A ol bl Ja) e (e Al e (gl 8 45l S dbusl

BN 5 sl S N G B e /) 9/ o)
Y a cég\.»ﬂ\ c;‘).d\ ¢daaf 4&5‘)‘53\ i
*Article L236-1
Ces possibilités sont ouvertes aux sociétés en liquidation a condition que la
répartition de leurs actifs entre les associés n'ait pas fait l'objet d'un début
d'exécution.
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! Article L236-1: Une société peut aussi, par voie de scission, transmettre
son patrimoine & plusieurs sociétés existantes ou a plusieurs sociétés
nouvelles.

2919 Divisions and companies involved in a division

(1) The scheme involves a division where under the scheme the undertaking,
property and liabilities of the company in respect of which the compromise
or

arrangement is proposed are to be divided among and transferred to two or
more companies each of which is either—

(a) an existing public company, or

(b) a new company (whether or not a public company).

(2) References in this Part to the companies involved in the division are to
the

transferor company and any existing transferee companies.
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' Philipe Merle, Droit commercial , Sociétés commerciales,17éme éditions ,
Dalloz, Paris, 2014 , p918.
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! European Parliament resolution of 13 June 2017 on cross-border mergers
and divisions (2016/2065(INI)).

2 (2016/2065(IN1)): 2.Calls on the Commission to devote attention to the
results of the public consultation conducted between 8 September 2014 and
2 February 2015 on the possible revision of Directive 2005/56/EC and the
possible introduction of a legislative framework regulating cross-border
divisions; recalls that the results of the consultation indicated that there was
a certain consensus on the priorities for legislation on cross-border mergers
and divisions in the objectives of boosting internal market and fostering

workers’ rights.
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! (2016/2065(IN1)): 13.Recalls that Directive 82/891/EEC only regulates
divisions of undertakings within a Member State; notes that, although
specific cases involving divisions of undertakings between different Member
States are rarer, as stated in the Commission’s 2015 consultation, the figures
on domestic divisions show a real need to establish a special EU framework
for cross-border divisions; stresses that any new directive should not be used
as a formal instrument for divisions in an undertaking for the purpose of

forum shopping to avoid legal obligations under national law.
2 (2016/2065(IN1)): 15.Notes the lengthy and complex procedures required
for cross-border divisions at present, which are generally implemented in
two stages: an initial domestic division and a subsequent cross-border
merger; believes that introducing harmonised standards at EU level in the
field of cross-border divisions would lead to a simplification of operations
and a reduction of the costs and duration of the procedures.



AS ) G i 3ol o3a i Cua i il 5l o6 (e fAY

il o BBl e A8k (555 250118 el D523 5 oy s

Sl i gl S 8 b sl g sl (el o Sl
oty 53aY) o3 (8 A )5 Ll 3 paall 5 el 450 e
alab) e s Al 6YA) 0l (et o Lealiiiad oRay oS
Ty in S il ) Cum Al g s 3 La il Sl Al 1Y)
A0 0sSE O ) sn 4o gl (2 a1 TedS haill e saie 4S5 S
sl g pdall da g o Mg ddlinn dpuia (e D520 e 32l
Jnny i B 138 o383 JSy 2 50a 0l 5 plall &) ddee olaiy o] 4
CSaddl (e Y ) Cam (o 8 jalad (S5 8 48 Ja Clilead ey )
s Apsial gl S 5 ellial 3830 ke 45 (f il 3] i
G s il S e la S8 53 e ddhise cilia
clleal) ol Jie i Jla 3 Lty 55 el 3500 ae cpalalaiall

Slad

! Article L225-97

L'assemblée générale extraordinaire peut changer la nationalité de la société,
a condition que le pays d'accueil ait conclu avec la France une convention
spéciale permettant d'acquérir sa nationalité et de transférer le siege social
sur son territoire, et conservant a la société sa personnalité juridique.
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1 Sagar Associates, op. cit, P48.
2 Shamika Vidya, op. cit, P7.
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! Shamika Vidya, op. cit, P18.
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! Moschieri, Caterina and Mair, Johanna, “Research on Corporate
Unbundling: A Synthesis", IESE Business School Working, Paper No. 592.
http://ssrn.com/abstract=875587

? Timothy A. Thomppson, sell offs, spin offs, crave outs and tracting stock —
Corporate restructuring, 2007.

http://www kellogg.northwestern.edu/faculty/thompsnt/htm/emp-corp-
restruc
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! Creelman, David, Anatomy of a de-merger, Jim Larson on InterContinental
Hotels Groups, stormy beginnings. Workforce Management November
2001.
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merger.html
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! Shamika Vidya, op. cit, P29.
Z (Detach crown jewels) Look at: Timothy A. Thomppson, op. cit.
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* Timothy A. Thomppson, op. Cit.
4] Sagar Associates, op. cit, P54.
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'Article L236-6: Toutes les sociétés qui participent & I'une des opérations
mentionnées a l'article L. 236-1 établissent un projet de fusion ou de
scission.
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’Article L227-9
Les statuts déterminent les décisions qui doivent étre prises collectivement
par les associés dans les formes et conditions qu'ils prévoient. Toutefois, les
attributions dévolues aux assemblées générales extraordinaires et ordinaires
des societies anonymes, en matiére d'augmentation, d'amortissement ou de
réduction de capital, de fusion, de scission, de dissolution, de transformation
en une société d'une autre forme, de nomination de commissaires aux
comptes, de comptes annuels et de bénéfices sont, dans les conditions
prévues par les statuts, exercées collectivement par les associés.

8 Guy Baudeau , Guy Bellargent , Fusion des sociétés, Lubraire
techniques,France 1971 ,P04.
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! Draft terms of scheme (division)
(1) A draft of the proposed terms of the scheme must be drawn up and
adopted by the directors of each of the companies involved in the division.
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2 Chareriat , Alain Canret , Thomas Piouereau , Bruno Zabala, Groupes
des sociétés, Francis lefebvre ,France 2011-2012,p447.
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4 Philipe Merle, Droit commercial, Sociétés commerciales, 17 éditions,
Dalloz, Paris 2014,P.810.
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*Article R236-1
Le projet de fusion ou de scission est arrété par le conseil d'administration, le
directoire, le ou les gérants de chacune des sociétés participant a I'opération
de fusion ou de scission projetée.
Il contient les indications suivantes :
1° La forme, la dénomination et le siege social de toutes les societies
participantes ;
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2° Les motifs, buts et conditions de la fusion ou de la scission ;

3° La désignation et I'évaluation de l'actif et du passif dont la transmission
aux sociétés absorbantes ou nouvelles est prévue ;

4° Les modalités de remise des parts ou actions et la date a partir de laquelle
ces parts ou actions donnent droit aux bénéfices, ainsi que toute modalité
particuliére relative a ce droit, et la date a partir de laquelle les opérations de
la société absorbée ou scindée seront, du point de vue comptable,
apports ;

5° Les dates auxquelles ont été arrétés les comptes des sociétés intéressées
utilisés pour établir les conditions de I'opération ;

6° Le rapport d'échange des droits sociaux et, le cas échéant, le montant de la
soulte ;
7° Le montant prévu de la prime de fusion ou de scission ;
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'Draft terms of scheme (division)

(2) The draft terms must give particulars of at least the following matters—
(a) in respect of the transferor company and each transferee company—

(i) its name, (ii) the address of its registered office, and (iii) whether it is a
company limited by shares or a company limited by guarantee and having a
share capital;

(b) the number of shares in a transferee company to be allotted to members
of the transferor company for a given number of their shares (the “share
exchange ratio”) and the amount of any cash payment;

(c) the terms relating to the allotment of shares in a transferee company;

(d) the date from which the holding of shares in a transferee company will
entitle the holders to participate in profits, and any special conditions
affecting that entitlement;

(e) the date from which the transactions of the transferor company are to

be treated for accounting purposes as being those of a transferee company;
(f) any rights or restrictions attaching to shares or other securities in a
transferee company to be allotted under the scheme to the holders of

shares or other securities in the transferor company to which any

special rights or restrictions attach, or the measures proposed

concerning them;

(g) any amount of benefit paid or given or intended to be paid or given—
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(i) to any of the experts referred to in section 924 (expert’s report),or
(i) to any director of a company involved in the division, and the
consideration for the payment of benefit.
(3) The draft terms must also—
(a) give particulars of the property and liabilities to be transferred (to the
extent that these are known to the transferor company) and their allocation
among the transferee companies;
(b) make provision for the allocation among and transfer to the transferee
companies of any other property and liabilities that the transferor company
has acquired or may subsequently acquire; and
(c) specify the allocation to members of the transferor company of shares
in the transferee companies and the criteria upon which that allocation

is based.
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'Article L236-6
Toutes les sociétés qui participent a I'une des opérations mentionnées a
l'article L. 236-1 établissent un projet de fusion ou de scission
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Article L236-10

I.-Sauf si les actionnaires des sociétés participant a I'opération de fusion en
décident autrement dans les conditions prévues au Il du présent article, un ou
plusieurs commissaires a la fusion, désignés par decision de justice et soumis
a I'égard des sociétés participantes aux incompatibilités prévues a l'article L.
822-11-3, établissent sous leur responsabilité un rapport écrit sur les
modalités de la fusion. Les commissaires a la fusion vérifient que les valeurs
relatives attribuées aux actions des sociétés participanta I'opération sont
pertinentes et que le rapport d'échange est équitable. Ils peuvent obtenir a
cette fin, aupres de chaque société, communication de tous documents utiles
et procéder a toutes vérifications nécessaires. Le ou les rapports des
commissaires a la fusion sont mis a la disposition des actionnaires. lls
indiquent :

1° La ou les méthodes suivies pour la détermination du rapport d'échange
proposé ;

2° Le caractere adéquat de cette ou ces méthodes en I'espéce ainsi que les
valeurs auxquelles chacune de ces méthodes conduit, un avis étant donné sur
I'importance relative donnée a ces méthodes dans la determination de la
valeur retenue ;

3° Les difficultés particuliéres d'évaluation s'il en existe.

I1.-La décision de ne pas faire désigner un commissaire a la fusion est prise,
a l'unanimité, par les actionnaires de toutes les sociétés participant a
l'opération. A cette fin, les actionnaires sont consultés avant que ne
commence a courir le délai exigé pour la remise de ce rapport préalablement
a l'assemblée générale appelée a se prononcer sur le projet de fusion.
I1l.-Lorsque l'opération de fusion comporte des apports en nature ou des
avantages particuliers, le commissaire a la fusion ou, s'il n'en a pas été
désigné en application du Il, un commissaire aux apports désigné dans les
conditions prévues a l'article L. 225-8 établit le rapport prévu a l'article L.
225-147.
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! 923 Directors’ explanatory report (division)
(1) The directors of the transferor and each existing transferee company must
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draw up and adopt a report.
(2) The report must consist of—
(a) the statement required by section 897 (statement explaining effect of

compromise or arrangement), and (b) insofar as that statement does not deal

with the following matters, a further statement—

(i) setting out the legal and economic grounds for the draft terms, and in
particular for the share exchange ratio and for the criteria on which the
allocation to the members of the transferor company of shares in the

transferee companies was based, and

(ii) specifying any special valuation difficulties.

(3) The report must also state—

() whether a report has been made to any transferee company under
section 593 (valuation of non-cash consideration for shares), and

(b) if so, whether that report has been delivered to the registrar of
companies.
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1 924 Expert’s report (division)

(1) An expert’s report must be drawn up on behalf of each company
involved in the division.

(2) The report required is a written report on the draft terms to the members
of the company.

(3) The court may on the joint application of the companies involved in the
division approve the appointment of a joint expert to draw up a single report
on behalf of all those companies.

If no such appointment is made, there must be a separate expert’s report to
the members of each company involved in the division drawn up by a
separate expert appointed on behalf of that company

(4) The expert must be a person who— (a) is eligible for appointment as a
statutory auditor (see section 1212), and (b) meets the independence
requirement in section 936.

(5) The expert’s report must— (a) indicate the method or methods used to
arrive at the share exchange ratio; (b) give an opinion as to whether the
method or methods used are reasonable in all the circumstances of the case,
indicate the values arrived at using each such method and (if there is more
than one method) give an opinion on the relative importance attributed to
such methods in arriving at the value decided on; (c) describe any special
valuation difficulties that have arisen; (d) state whether in the expert’s
opinion the share exchange ratio is reasonable; and (e) in the case of a
valuation made by a person other than himself (see section 935), state that it
appeared to him reasonable to arrange for it to be so made or to accept a
valuation so made.

(6) The expert (or each of them) has— (a) the right of access to all such
documents of the companies involved in the division, and (b) the right to
require from the companies’ officers all such information, as he thinks
necessary for the purposes of making his report.

(7) The requirement in this section is subject to section 933 (agreement to
dispense with reports etc).
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1936 Experts and valuers: independence requirement

(1) A person meets the independence requirement for the purposes of section
909 or 924 (expert’s report) or section 935 (valuation by another person)
only if— (a) he is not— (i) an officer or employee of any of the companies
concerned in the scheme, or (ii) a partner or employee of such a person, or a
partnership of which such a person is a partner;

(b) he is not— (i) an officer or employee of an associated undertaking of any
of the companies concerned in the scheme, or (ii) a partner or employee of
such a person, or a partnership of which such a person is a partner; and

(c) there does not exist between—

(i) the person or an associate of his, and

(ii) any of the companies concerned in the scheme or an associated
undertaking of such a company, a connection of any such description as may
be specified by regulations made by the Secretary of State.

(2) An auditor of a company is not regarded as an officer or employee of the
company for this purpose.

(a) the “companies concerned in the scheme” means every transferor and
existing transferee company;

(b) “associated undertaking”, in relation to a company, means—

(i) a parent undertaking or subsidiary undertaking of the

company, or

(ii) a subsidiary undertaking of a parent undertaking of the

company; and

(c) “associate” has the meaning given by section 937.



\VYY

paadall g il e Y e aaly jed 8 Al oda alis Sy
A g e e oy sl

8 3y i A e G S T G Laa ey

V) Lo L g saiaa g Al gl g0 385,88 e jaly 4533 Alee Ualsl

e a3l 8655 e 5 5h8 I DL Ly Le el syl o3g)

LS Jaaliy agilala) o (o 35 pn s ¢S Cpealind) (3 gia

e Lad 5 ccanind 853030 g5 il pmanl sl el (pn i i A

e Jm o)Al 3 o 50 i Ll ol )
bl §) A gally 45 3l

G el 4S5 45 a5 Alead L) e o) ) JENL
& 5 y—iia puiny 2xy Agliiall el Yl (amy S i 08 g oy
A2 S 5 e e e gl g dall i el
[£0] J8 AS,a b clluall saial ale dau ads 2t dlee
e s eaill cpaal il 1S 80 plaaY sanal )l (e Ly
eal) (o a S el liluall gie (o Cangy T 5a ¢ 5 ke

1921 Publication of draft terms (division)

(1) The directors of each company involved in the division must deliver a
copy of the draft terms to the registrar.

(2) The registrar must publish in the Gazette notice of receipt by him from
that company of a copy of the draft terms.

(3) That notice must be published at least one month before the date of any
meeting of that company summoned for the purposes of approving the
scheme.

(4) The requirements in this section are subject to section 934 (power of
court to exclude certain requirements).
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'Article L236-2

Les opérations visées a l'article L. 236-1 peuvent étre réalisées entre des
sociétés de forme différente. Elles sont décidées, par chacune des sociétés
intéressées, dans les conditions requises pour la modification de ses statuts.
Si I'opération comporte la création de sociétés nouvelles, chacune de celles-
ci est constituée selon les régles propres a la forme de société adoptée.
Lorsque les opérations comportent la participation de sociétés anonymes et
de sociétés a responsabilité limitée, les dispositions des articles L. 236-10, L.
236-11, L. 236-13, L. 236-14, L. 236-15, L. 236-18, L.

236-19, L. 236-20 et L. 236-21 sont applicables.
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? Article L236-5
Par dérogation aux dispositions du deuxieme alinéa de l'article L. 236-2, si
I'opération projetée a pour effet d'augmenter les engagements d'associés ou
d'actionnaires de I'une ou de plusieurs sociétés en cause, elle ne peut étre
décidée qu'a lI'unanimité desdits associés ou actionnaires.
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1922 Approval of members of companies involved in the division
(1) The compromise or arrangement must be approved by a majority in
number, representing 75% in value, of each class of members of
each of the companies involved in the division, present and voting
either in person or by proxy at a meeting.
(2) This requirement is subject to sections 931 and 932 (circumstances
in which meeting of members not required).
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! 931 Circumstances in which meeting of members of transferor
company not required (division)

(1) This section applies in the case of a division where all of the shares or
other securities of the transferor company carrying the right to vote at
general meetings of the company are held by or on behalf of one or more
existing transferee companies.

(2) It is not necessary for the scheme to be approved by a meeting of the
members, or any class of members, of the transferor company if the court is
satisfied that the following conditions have been complied with.

(3) The first condition is that publication of notice of receipt of the draft
terms by the registrar took place in respect of all the companies involved in
the division at least one month before the date of the court’s order.

(4) The second condition is that the members of every company involved in
the division were able during the period beginning one month before, and
ending on, that date—

(2) to inspect at the registered office of their company copies of the
documents listed in section 926(3) relating to every company involved

in the division, and

(b) to obtain copies of those documents or any part of them on request free
of charge.

(5) The third condition is that—

(a) one or more members of the transferor company, who together held not
less than 5% of the paid-up capital of the company (excluding any shares in
the company held as treasury shares) would have been able, during that
period, to require a meeting of each class of members to be called for the
purpose of deciding whether or not to agree to the scheme, and

(b) no such requirement was made.
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(6) The fourth condition is that the directors of the transferor company have
sent—

(a) to every member who would have been entitled to receive notice of a
meeting to agree to the scheme (had any such meeting been called), and

(b) to the directors of every existing transferee company, a report of any
material change in the property and liabilities of the transferor company
between the date when the terms were adopted by the directors and the date
one month before the date of the court’s order.
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! Veronika Kovace, Corporate split-off comparison of U.S and German
models, short thesis, Central European University, Hungary,2008,P25.
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! Article L236-4

La fusion ou la scission prend effet :

1° En cas de création d'une ou plusieurs sociétés nouvelles, a la date
d'immatriculation, au registre du commerce et des sociétés, de la nouvelle
société ou de la derniere d'entre elles ;

2° Dans les autres cas, a la date de la derniere assemblée générale ayant
approuvé l'opération sauf si le contrat prévoit que I'opération prend effet a
une autre date, laguelle ne doit étre ni postérieure a la date de cloture de
I'exercice en cours de la ou des sociétés bénéficiaires ni antérieure a la date
de cl6ture du dernier exercice clos de la ou des sociétés qui transmettent leur
patrimoine.
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'Article L235-8

La nullité d'une opération de fusion ou de scission ne peut résulter que de

la nullité de la délibération de l'une des assemblées qui ont decide

I'opération ou du défaut de dépot de la déclaration de conformité

mentionnée au troisieme alinéa de I'article L. 236-6.

Lorsqu'il est possible de porter remede a l'irrégularité susceptible

d'entrainer la nullité, le tribunal saisi de I'action en nullité d'une fusion ou

d'une scission accorde aux sociétés intéressées un délai pour régulariser la
situation.

?Article L235-9

Les actions en nullité de la société ou d'actes et délibérations postérieurs a sa

constitution se prescrivent par trois ans a compter du jour ou la nullité est

encourue, sous réserve de la forclusion prévue a l'article L. 235-6.
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Toutefois, I'action en nullité d'une fusion ou d'une scission de sociétés se
prescrit par six mois a compter de la date de la derniére inscription au
registre du commerce et des sociétés rendue nécessaire par I'opération.
L'action en nullité fondée sur l'article L. 225-149-3 se prescrit par trois mois
a compter de la date de l'assemblée générale suivant la décision
d'augmentation de capital.
'Article L235-11
Lorsqu'une décision judiciaire pronongant la nullité d'une fusion ou d'une
scission est devenue définitive, cette décision fait I'objet d'une publicité dont
les modalités sont fixées par décret en Conseil d'Etat.
Elle est sans effet sur les obligations nées a la charge ou au profit des
sociétés auxquelles le ou les patrimoines sont transmis entre la date a
laguelle prend effet la fusion ou la scission et celle de la publication

de la décision prononcant la nullité.
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2 Article L228-17 En cas de fusion ou de scission, les actions de préférence
peuvent étre échangées contre des actions des sociétés bénéficiaires du
transfert de patrimoine comportant des droits particuliers équivalents, ou
selon une parité d'échange spécifique tenant compte des droits particuliers
abandonnés.
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En l'absence d'échange contre des actions conférant des droits particuliers
équivalents, la fusion ou la scission est soumise a l'approbation de
I'assemblée spéciale prévue a l'article L. 225-99.

'Article L225-99

Les assemblées spéciales réunissent les titulaires d'actions d'une catégorie
déterminée. La décision d'une assemblée générale de modifier les droits
relatifs a une catégorie d'actions n'est définitive

qu'apres approbation par l'assemblée spéciale des actionnaires de cette
catégorie.

Les assemblées spéciales ne déliberent valablement que si les actionnaires
présents ou représentés possedent au moins, sur premiére convocation, le
tiers et, sur deuxiéme convocation, le cinquiéme des actions ayant le

droit de vote et dont il est envisagé de modifier les droits.A défaut, la
deuxiéme assemblée peut étre prorogue a une date postérieure de deux mois
au plus a celle a laguelle elle avait été convoquée. Dans les sociétés dont

les actions ne sont pas admises aux négociations sur un marché réglementg,
les statuts peuvent prévoir des quorums plus élevés.
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Elles statuent dans les conditions prévues au troisiéme alinéa de l'article L.
225-96.
! Article L228-7 Les actions de numéraire sont celles dont le montant est
libéré en especes ou par compensation, celles qui sont émises par suite d'une
incorporation au capital de réserves, bénéfices ou primes d'émission, et
celles dont le montant résulte pour partie d'une incorporation de réserves,
bénéfices ou primes d'émission et pour partie d'une libération en espéces.
Ces derniéres doivent étre intégralement libérées lors de la souscription.
Sous réserve des régles spécifiques applicables aux actions résultant d'une

fusion ou d'une scission, toutes les autres actions sont des actions d'apport.
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?Article L228-10 Les actions ne sont négociables qu'aprés l'immatriculation
de la société au registre du commerce et des sociétés. En cas d'augmentation
de capital, les actions sont négociables a compter de la réalisation de celleci.
La négociation de promesse d'actions est interdite, a moins qu'il ne s'agisse
d'actions a créer dont I'admission sur un marché réglementé a été demandée,
ou a l'occasion d'une augmentation du capital d'une société don’t les actions
anciennes sont déja admises aux négociations sur un marche réglementé. En
ce cas, la négociation n'est valable que si elle est effectuée sous la condition
suspensive de la réalisation de l'augmentation de capital. A défaut

d'indication expresse, cette condition est présumée.
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Philippe MERLE et Ann FAUCHON, Michel JEANTIN, Michel de
JUGLART et Benjamin.

N r00a (Bl aa e A e b gl 4] L
2 Article L225-95 En cas de fusion de sociétés anonymes, le nombre de
membres du conseil d'administration ou du conseil de surveillance, selon le
cas, peut dépasser le nombre de dix-huit, prévu aux articles L. 225-17 et L.
225-69, pendant un délai de trois ans a compter de la date de la fusion fixée a
l'article L. 236-4, sans pouvoir étre supérieur a vingt-quatre.
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 Article L236-10 De code de commerce Francais. «l.- Sauf si les
actionnaires des sociétés participant a l'opération de fusion en décident
autrement dans les conditions prévues au Il du présent article, un ou
plusieurs commissaires a la fusion, désignés par décision de justice et soumis
a I'égard des sociétés participantes aux incompatibilités prévues a l'article L.
822-11 établissent sous leur responsabilité un rapport écrit sur les modalités
de la fusion.

Les commissaires a la fusion vérifient que les valeurs relatives attribuées aux
actions des sociétés participant a I'opération sont pertinentes et que le rapport
d'échange est équitable. Ils peuvent obtenir a cette fin, auprés de chaque
société, communication de tous documents utiles et procéder a toutes
vérifications nécessaires.

Le ou les rapports des commissaires a la fusion sont mis a la disposition des
actionnaires. lls indiquent :

1°La ou les méthodes suivies pour la détermination du rapport d'échange
proposé ;

2°Le caractére adéquat de cette ou ces méthodes en I'espéce ainsi que les
valeurs auxquelles chacune de ces méthodes conduit, un avis étant donné sur
I'importance relative donnée a ces méthodes dans la détermination ; de la
valeur retenue ;

3° Les difficultés particuliéres d'évaluation s'il en existe.

I1.-La décision de ne pas faire désigner un commissaire a la fusion est prise,
a l'unanimité, par les actionnaires de toutes les sociétés participant a
I'opération.A cette fin, les actionnaires sont consultés avant que ne
commence a courir le délai exigé pour la remise de ce rapport préalablement
a l'assemblée générale appelée a se prononcer sur le projet de fusion.
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I1l.-Lorsque l'opération de fusion comporte des apports en nature ou des
avantages particuliers, le commissaire a la fusion ou, s'il n'en a pas été
désigné en application du Il, un commissaire aux apports désigné dans les
conditions prévues a l'article L. 225-8 établit le rapport prévu a l'article L.

225-147 »
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'Article L225-18

Les administrateurs sont nommés par lI'assemblée générale constitutive ou
par I'assemblée genérale ordinaire.

Dans le cas prévu a l'article L. 225-16, ils sont désignés dans les statuts. La
durée de leurs fonctions est déterminée par les statuts sans pouvoir excéder
six ans. Toutefois, en cas de fusion ou de scission, la nomination peut étre
faite par I'assemblée générale extraordinaire.

Les administrateurs sont rééligibles, sauf stipulation contraire des statuts. Ils
peuvent étre révoqués a tout moment par I'assemblée générale ordinaire.
Toute nomination intervenue en violation des dispositions précédentes est
nulle, & I'exception de celles auxquelles il peut étre procédé dans les
conditions prévues a l'article L. 225-24.
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! Article L236-2

Les opérations visées a l'article L. 236-1 peuvent étre réalisées entre des
sociétés de forme différente.

Elles sont décidées, par chacune des sociétés intéressées, dans les conditions
requises pour la modification de ses statuts. Si l'opération comporte la
création de sociétés nouvelles, chacune de celles-ci est constituée selon les
regles propres a la forme de société adoptée. Lorsque les opérations
comportent la participation de sociétés anonymes et de sociétés a
responsabilité limitée, les dispositions des articles L. 236-10, L. 236-11, L.
236-13, L. 236-14, L. 236-15, L. 236-18, L. 236-19, L. 236-20 et L. 236-21
sont applicables.

NAVAa céab.uc;‘).« Aoyt sotx.;_,..\*



AR

1a jslad doal g suaall Ll 280 3 o 2180 Jlay)

oLyl

VAl ol a jilail du Y 4 ROyer il 4@l 5
3S 5, Al A5 5adl ), 8 e sl Allal oda 3 ASLAN
e Yo Sad il S, 8 il &53al ) 835 s

\ .
REIR)

g dya s Bl o ) AT 6l S b el oSU
Lt &80 4S5, Al A e ol A e 05 o cm Y Cppeee
sl ol 38, a8 1S, 8 fey Gom s aa S Hd Allal
) el - Sayon 2l S ade Jn A Baaal) AS Al e

N ) e sall 230 AL 5 (g e )l ESY)

el m a3 24T Al il S, ) Gl sl
AS il Jled y (b o m€a 536 o 8l el AL 8 e1S il
O—S1Y) r b L 8l 13 e /YY) Balal) ol Cua aal
) s Lol a4 i B a3, 3 o L3 G zlexY)
A dal oda s A meniall 4S5 Al e dediall e g Al pacas
VAL SDA PSR- YN P B [ R L [T NPV WO A

AVYALa @l @J‘d\ Ao (olia o '

VAN e Bl ca‘)nl\ Ao colia o Y



Yy

Aalal LS Ly Lglae 3 iagll oda iy csauaall AS Al
(e lisdl) A8 a0 sy

AV ) sally ALl salall Jlaiiad 2

ouli zlaa N e 8 W 1Y) e ar Sy /1 Y-YY/ el
IS 3l e A et e sl e Lan o S saaa S 4
O 3apaall A, all W) alal) e A8 gl S L dad Al
iala Yy a8 G ) Kl Al e ddall Al U8
A, Al A el Al A8 e A leal)l o dsd gally ) F ) saal

V.(Sq:m;l\

Aas o B A S5l e el 1Y) e paniy oI V=YT/ saldd
Al saa gl A asdl e 48,5 S Lan aas daabie cilS i

T (61 el A g

NAAGa Gl aa ) s (lin s s L) i
2 Article L236-12 Lorsque la fusion est réalisée par voie de création d'une
société nouvelle, celle-ci peut étre constituée sans autres apports que ceux
des sociétés qui fusionnent. Dans tous les cas, le projet de statuts de la
société nouvelle est approuve par I'assemblée générale
extraordinaire de chacune des sociétés qui disparaissent. Il n'y a pas lieu a
approbation de l'opération par I'assemblée générale de la société nouvelle.
3 Article L236-17: Lorsque la scission doit étre réalisée par apports a des
sociétés anonymes nouvelles, chacune des societies nouvelles peut étre
constituée sans autre apport que celui de la société scindée.
En ce cas, et si les actions de chacune des sociétés nouvelles sont attribuées
aux actionnaires de la société scindée proportionnellement a leurs droits dans
le capital de cette société, il n'y a pas lieu a I'établissement des rapports
mentionnés aux articles L. 236-9 et L. 236-10.
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! Daniel Coatsworth, Why company break-ups, shares magazine, Issue: 21
Jun 2018, p:3.
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YYA

B, i s L1y e JBey il (e V) Al b dals
A giee o adS A aie a S aadanioa e B lke a5 SOUth32
—>5 BHP Billiton 48 , & L g v W8 45 3o dilee 4o Al
Laai 15l aally oa il Jlse 8 Jend bl 5200 48 50
g oY 10 e el an Al aeg Ll i 8 L jha g
o= % Ay sl 3l A<, a0 e A5l (e Aaslll AS )
EDLE s o il ol Ay A s 45 (e J Y1 daul

"l & g

GoCompare (GOCO) a8, &\ _guiia all L V) 5wy
AY 1T e (ESUR) el 385 5 o o Lellad any dgllay )
S Al Ge ) b i) Lpagd O s calaiadU 5 i
o= g Y 1l ) ) e e Alee ey %Y

JJA.SI_.!%}G(;Y'\V e\_:;ZPG 2\5‘)_».»4_1.‘0.35&‘33\ J‘}A:\M‘y‘ ==

By s (e S5 A3l o e sagiel §f Aailill Uil T ) s Ly
il f U s Al adie @S, 8 e sl (S Gua 3 iU
i S, Sl 3 A Tdae e 5 S 0G4l clilee e

Y.Eam&.\'ﬁme

! Daniel Coatsworth, idem, cit, P4.
2 Daniel Coatsworth, idem, cit, P5.



Yv4

4007 =— ESURE GROUP

— GOCOMPARE.COM

3501 i
:
3001 -
g
250 §
;
2001 3
. &

150 - : -

2016 2017 2018

8l Jaall A€ 80 4 e 23 e Al 2SN ppad Aol ) i gy il Jakadia

el A e g L) O gl (5 llaa (5 5

AS 5l agad e A jlie A5 3aal) (e syl g Aall S )
A8l 2 ey Sl e e o Wl sal ) ) e 8T el
BEKGUH U, GYR UL PR\ ECVRUTET. SV [ P PRSP
PR IR S AR @t)ﬁglsjﬁwiyqﬁam&mi TS
approach with ) il hall o, « , 5 8 al oY) aumg gty 4lc
Sz N s el s ) @l ,ale Y (fingers in lots of pies
dal e 5 m) Qsl o i 6 o ety 5 )Y 8 Slsea e
GAm i Laiy aa saplhi o Lealaial 38 iy Lihid Cagas
Joan ol JlaeY) Jlae 850 i Al @l il dasd)

Lse cre gLl e Uaf Lealeial S5 L el e e

! Daniel Coatsworth, op, cit, P6.
2 Daniel Coatsworth, op, cit, P8.


https://www.sharesmagazine.co.uk/wp-content/uploads/2018/06/Main3.jpeg

YA«

Joaall Jladl 3 sl Y1 e il 3 Lilad Say
EJAJA“—’SJ—JH(‘GJ‘}—JH}UJM\&J@L}@J
Q\SHA\A&Q\)\A\ J\;ﬁ\ﬁ;\_i}fj:\_mﬁuﬁ)bl_i&kﬂ;
Gl aa gl e IS L ) S A 5aal) e Bl
N e Yoy G aaddl ) sy Cuaal) sLai@y) 5 (A5 jail
P h Y s e S, sl a €N s a g5 Sl g A gl

LS IS A clilee ) 6 sal

e YU (ompai i s Jlad e D3l S mun il
idee ce iy ) WH Smith (SMWH) 4 i Lgitia ) 2L )
A ilay 534S 55 g oY e 0T ale Connect (CNCT) e culd 45 jas
S5 AN ) sl 5 i€l g Dl g Canall a5 Jlae b Jand
Ly 4,00 cle] Cum ¥ oo /E0Y 8 &850 e e (Dle)
oy gl Lliliia) ae Giilaiie (458 58 o Ll 45 3a5 Lgas
e S5 Y sagie 4a) ddee 1 Ly A8 el (Adaii)
AS ) ae st 45300 (e Bagiisal) S 5 (5 el IS5 JlacY)
iy ol il Bl A ) dgay (50 dsana oslan Bl 85 )
O—e A sl A<l i il oSyl pand o Basl 5 A8 IS Jaall
Al ) e %A il Lagad a8 1 Lelis ) & s
%Y A daghy bl jaall AS D agas il

! Daniel Coatsworth, op, cit, P9.
2 Daniel Coatsworth, op, cit, P12.
® Daniel Coatsworth, op, cit, P14.



YA

5500+ — WH SMITH
— CONNECT GROUP

2000 1

1500 1

1000 1

500 1

Source: Thomson Reuters Datastream

385l pged aghy 43 )lie 48503 e Aatl 4S80 agud dafl g il ) iy by Jalaia
"8 3auall

Aleal Zala@y) V) e Cnaall (mjee 85 LAY (e 2 Y

Imperial =4S 58 Ly cuald Al 46 3an) ddee ) 4 plaill 48 il 45
Gleliall Jlas & dllad) 4pUay 1l Chemical Industries (ICI)
o= el Gllee e Jlie Juadl 48500 038 et s ¢ il
Tl ial) 533 wiag Ao e s S AS 8 Lajliely S s
o kel ol e il 5 A AS A s3a Clagie Cuia
Gl 1 e aall Jsla e Gl Ly (2 ) ju€ alia)
Ol el Al Sl g asi 3 il cllee lalie 3a3ga 4,0
oot ol = LYY e Y e all Lagle 2 sni ) Ledlae Y Aiial) Aol
le—ud A5 33 Y49 Gle 38500 )y G andl b Lgagad Jlaud 3
iaoanl ) 8 S Zeneca g sanaall 1G] tleaa iliaia i€ 35 )

! Daniel Coatsworth, op, cit, P14.

2 Geoffery Owen and Trevor Harrison, Why ICI chose to demerger, Harvard
Business Review, March-April 1995, P:1.

¥ Geoffery Owen and Trevor Harrison, op. cit, p1.
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2 COUNCIL DIRECTIVE 2009/133/EC of 19 October 2009:
on the common system of taxation applicable to mergers, divisions, partial
divisions, transfers of assets and exchanges of shares concerning companies
of different Member States and to the transfer of the registered office of an
SE or SCE between Member States.
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! COUNCIL DIRECTIVE 2009/133/EC of 19 October 2009:

(2)Mergers, divisions, partial divisions, transfers of assets and exchanges of
shares concerning companies of different Member States may be
necessary in order to create within the Community conditions analogous
to those of an internal market and in order thus to ensure the effective
functioning of such an internal market. Such operations ought not to be
hampered by restrictions, disadvantages or distortions arising in particular
from the tax provisions of the Member States. To that end it is necessary,
with respect to such operations, to provide for tax rules which are neutral
from the point of view of competition, in order to allow enterprises to
adapt to the requirements of the internal market, to increase their
productivity and to improve their competitive strength at the international
level.

2 COUNCIL DIRECTIVE 2009/133/EC of 19 October 2009:
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(5)The common tax system ought to avoid the imposition of tax in
connection with mergers, divisions, partial divisions, transfers of assets or
exchanges of shares, while at the same time safeguarding the financial
interests of the Member State of the transferring or acquired company.

! Article 4: 1. A merger, division or partial division shall not give rise to
any taxation of capital gains calculated by reference to the difference
between the real values of the assets and liabilities transferred and their
values for tax purposes.

2 2. For the purpose of this Article, the following definitions shall apply:
(@) ‘value for tax purposes’: the value on the basis of which any gain or loss
would have been computed for the purposes of tax upon the income, profits
or capital gains of the transferring company if such assets or liabilities had
been sold at the time of the merger, division or partial division but
independently of it.
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'Article 7: 1. Where the receiving company has a holding in the capital of
the transferring company, any gains accruing to the receiving company on
the cancellation of its holding shall not be liable to any taxation. 2. The
Member States may derogate from paragraph 1 where the receiving
company has a holding of less than 15 % in the capital of the transferring
company. From 1 January 2009 the minimum holding percentage shall be
10 %.

2 Article8Ona merger, division or exchange of shares, the allotment of
securities representing the capital of the receiving or acquiring company to a
shareholder of the transferring or acquired company in exchange for
securities representing the capital of the latter company shall not, of itself,
give rise to any taxation of the income, profits or capital gains of that
.Shareholder
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1'9. Paragraphs 1, 2 and 3 shall not prevent a Member State from taking
into account when taxing shareholders any cash payment that may be made
on the merger, division, partial division or exchange of shares.

2 Caroline Partoune, op. cit, P:16.
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Les dispositions du présent article s'appliquent aux plus-values, autres que
celles visées au deuxiéme alinéa du Il de l'article 238 octies, réalisées avant
I'entrée en vigueur, dans les conditions fixées par décret en Conseil

d'Etat, des articles 39 duodecies a 39 quindecies A.

1. Les plus-values, autres que celles réalisées sur les marchandises, résultant
de l'attribution gratuite d'actions
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ou de parts sociales (parts de capital), a la suite de fusions de sociétés

anonymes, en commandite par actions ou a responsabilité limitée sont

exonérées de I'imp6t sur les sociétés.

2. Le méme régime est applicable lorsqu'une société anonyme, en

commandite par actions ou a responsabilité limitée apporte :

1° L'intégralité de son actif a deux ou plusieurs sociétés constituées a cette

fin sous I'une de ces formes, a condition :

a. Que les sociétés bénéficiaires des apports soient toutes de nationalité

francaise ; toutefois, pour l'application de ces dispositions, sont assimilées

aux sociétés de nationalité francaise les sociétés constituées dans les termes

de la loi francaise et ayant leur siege social dans les départements d'outre-

mer, & Saint-Pierre-et-Miquelon, a Mayotte, en Nouvelle-Calédonie, en

Polynésie francaise, dans les Tles Wallis et Futuna et dans les Terres

australes et antarctiques frangaises.

b. Que les apports résultent de conventions prenant effet a la méme date pour

les différentes sociétés qui en sont bénéficiaires et entrainent, dés leur

réalisation, la dissolution immédiate de la société apporteuse.

2° Une partie de ses éléments d'actif & une autre société constituée sous I'une

de ces formes, a condition que :

a. La société bénéficiaire de I'apport soit de nationalité francaise au sens du a

dul°;

b. L'apport ait été préalablement agréé par le ministre de I'économie et des
finances.
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2 Caroline PARTOUNE, op. cit, P20.

2 M. BOURGEQOIS, X. PACE, « Droits d’enregistrement et notion d’évasion
fiscale dans la directive ‘fusions’ : commentaire de I’arrét Zwijnenburg de la
Cour de justice de I’Union européenne », 2011, liv. 2., p: 47.

3 C. SMET, « Mesures anti-abus en cas de réorganisations : avis définitif du
SDA », Le Fiscologue, 2014, n°1385, p. 10 ; S. MARTIN, P. SMET, «
Fusions et choix de la voie la moins imposée : pas de réponse définitive »,
Le Fiscologue, 2010, n° 1207, p. 1.
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2 Article L236-20 Les sociétés bénéficiaires des apports résultant de la
scission sont débitrices solidaires des obligataires et des créanciers non
obligataires de la société scindée, au lieu et place de celle-ci sans que cette
substitution emporte novation a leur égard.
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% Article L236-21 Par dérogation aux dispositions de l'article L. 236-20, il
peut étre stipulé que les sociétés bénéficiaires de la scission ne seront tenues
gue de la partie du passif de la société scindée mise a la charge respective et
sans solidarité entre elles.
En ce cas, les créanciers non obligataires des sociétés participantes peuvent
former opposition a la scission dans les conditions et sous les effets prévus
aux alinéas deuxieme et suivants de l'article L. 236-14.
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(2) In the case of a division, each transferee company is jointly and severally

liable for any liability transferred to any other transferee company under the

scheme to the extent that the other company has made default in satisfying

that liability.This is subject to the following provisions.

1 (3) A transferee company is not liable under this section for an amount

greater than the net value transferred to it under the scheme.

The “net value transferred” is the value at the time of the transfer of the

property transferred to it under the scheme less the amount at that date of the
liabilities so transferred.
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! (2) If a majority in number representing 75% in value of the creditors or
any class of creditors of the transferor company, present and voting either in
person or by proxy at a meeting summoned for the purposes of agreeing to
the scheme, so agree, subsection (1) does not apply in relation to the
liabilities owed to the creditors or that class of creditors.
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! Article L236-18 Le projet de scission est soumis aux assemblées
d'obligataires de la société scindée, conformément aux dispositions du 3° du
| de l'article L. 228-65, & moins que le remboursement des titres sur simple
demande de leur part ne soit offert auxdits obligataires. L'offre de
remboursement est soumise a publicité, dont les modalités sont fixées par
décret en Conseil d'Etat.

Lorsqu'il y a lieu & remboursement sur simple demande, les sociétés
bénéficiaires des apports résultant de la scission sont débitrices solidaires des
obligataires qui demandent le remboursement.
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'Article L236-14

La société absorbante est débitrice des créanciers non obligataires de la
société absorbée au lieu et place de celle-ci, sans que cette substitution
emporte novation a leur égard.

Les créanciers non obligataires des sociétés participant a l'opération de
fusion et dont la créance est antérieure a la publicité donnée au projet de
fusion peuvent former opposition a celui-ci dans le délai fixé par décret en
Conseil d'Etat. Une décision de justice rejette l'opposition ou ordonne, soit le
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remboursement des créances, soit la constitution de garanties si la société
absorbante en offre et si elles sont jugées suffisantes.

A défaut de remboursement des créances ou de constitution des garanties
ordonneées, la fusion est inopposable a ce créancier.

L'opposition formée par un créancier n'a pas pour effet d'interdire la
poursuite des opérations de fusion.

Les dispositions du présent article ne mettent pas obstacle a I'application des
conventions autorisant le créancier a exiger le remboursement immédiat de
sa créance en cas de fusion de la société débitrice avec une autre sociéte.
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'Article L236-20

Les sociétés bénéficiaires des apports résultant de la scission sont débitrices
solidaires des obligataires et des créanciers non obligataires de la société
scindée, au lieu et place de celle-ci sans que cette substitution emporte
novation a leur égard.
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! Article L236-21 Par dérogation aux dispositions de l'article L. 236-20, il
peut étre stipulé que les sociétés bénéficiaires de la scission ne seront tenues
gue de la partie du passif de la société scindée mise a la charge respective et
sans solidarité entre elles.

En ce cas, les créanciers non obligataires des sociétés participantes peuvent
former opposition a la scission dans les conditions et sous les effets prévus
aux alinéas deuxieme et suivants de l'article L. 236-14.
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’Article L236-14
La société absorbante est débitrice des créanciers non obligataires de la
société absorbée au lieu et place de celle-ci, sans que cette substitution
emporte novation a leur égard.
Les créanciers non obligataires des sociétés participant a l'opération de
fusion et dont la créance est antérieure a la publicité donnée au projet de
fusion peuvent former opposition a celui-ci dans le délai fixé par décret en
Conseil d'Etat. Une décision de justice rejette I'opposition ou ordonne, soit le
remboursement des créances, soit la constitution de garanties si la société
absorbante en offre et si elles sont jugées suffisantes.
A défaut de remboursement des créances ou de constitution des garanties
ordonneées, la fusion est inopposable a ce créancier.
L'opposition formée par un créancier n'a pas pour effet d'interdire la
poursuite des opérations de fusion.
Les dispositions du présent article ne mettent pas obstacle a I'application des
conventions autorisant le créancier & exiger le remboursement immédiat de
sa créance en cas de fusion de la société débitrice avec une autre sociéte.
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? Article L236-3

I. - La fusion ou la scission entraine la dissolution sans liquidation des
sociétés qui disparaissent et la transmission universelle de leur patrimoine
aux sociétés bénéficiaires, dans I'état ou il se trouve a la date de réalisation
définitive de l'opération. Elle entraine simultanément I'acquisition, par les
associés des societies qui disparaissent, de la qualité d'associés des sociétés
bénéficiaires, dans les conditions déterminées par le contrat de fusion ou de
scission.
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Article L2261-14-3 (Créé par LOI n°2016-1088 du 8 ao(t 2016 - art. 17 (V)
Dés lors qu'est envisagéee une fusion, une cession, une scission ou toute autre
modification juridique qui aurait pour effet la mise en cause d'une
convention ou d'un accord, les employeurs et les organisations syndicales de
salariés représentatives dans les entreprises ou établissements concernés
peuvent négocier et conclure une convention ou un accord se substituant aux
conventions et accords mis en cause et révisant les conventions et accords
applicables dans I'entreprise ou I'établissement dans lequel les contrats de
travail sont transférés. Cette convention ou cet accord entre en vigueur a la
date de réalisation de I'événement ayant entrainé la mise en cause.
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*Article L2261-14-2
Dés lors qu'est envisagée une fusion, une cession, une scission ou toute autre
modification juridique qui aurait pour effet la mise en cause d'une
convention ou d'un accord, les employeurs des entreprises concernées
et les organisations syndicales de salariés représentatives dans l'entreprise
qui emploie les salariés dont les contrats de travail sont susceptibles d'étre
transférés peuvent négocier et conclure la convention ou l'accord de
substitution prévu au premier alinéa de l'article L. 2261-14.
La durée de cette convention ou de cet accord ne peut excéder trois ans. La
convention ou l'accord entre en vigueur a la date de réalisation de
I'événement ayant entrainé la mise en cause et s'applique a I'exclusion
des stipulations portant sur le méme objet des conventions et accords
applicables dans I'entreprise ou I'établissement dans lequel les contrats de
travail sont transférés.
A l'expiration de cette convention ou de cet accord, les conventions et
accords applicables dans I'entreprise ou dans I'établissement dans lequel les
contrats de travail des salariés ont été transférés s'appliquent a ces salariés.
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'Article L1224-1

Lorsque survient une modification dans la situation juridique de I'employeur,
notamment par succession, vente, fusion, transformation du fonds, mise en
société de I'entreprise, tous les contrats de travail en cours au jour de la
modification subsistent entre le nouvel employeur et le personnel de
I'entreprise.
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'Article L2261-14

Lorsque I'application d'une convention ou d'un accord est mise en cause dans
une entreprise déterminée en

raison notamment d'une fusion, d'une cession, d'une scission ou d'un
changement d'activité, cette convention

ou cet accord continue de produire effet jusqu'a I'entrée en vigueur de la
convention ou de I'accord qui lui

est substitué ou, a défaut, pendant une durée d'un an a compter de
I'expiration du délai de préavis prévu a

l'article L. 2261-9, sauf clause prévoyant une durée supérieure.

Lorsque la convention ou l'accord qui a été mis en cause n'a pas été remplacé
par une nouvelle convention

ou un nouvel accord dans le délai fixé au premier alinéa du présent article,
les salariés des entreprises

concernées bénéficient d'une garantie de rémunération dont le montant
annuel, pour une durée de travail

équivalente a celle prévue par leur contrat de travail, ne peut étre inférieur a
la rémunération versée, en

application de la convention ou de I'accord mis en cause, lors des douze
derniers mois. Cette garantie de

rémunération s'entend au sens de l'article L. 242-1 du code de la sécurité
sociale, a I'exception de la premiére

phrase du deuxiéme alinéa du méme article L. 242-1.

Cette garantie de rémunération peut étre assurée par le versement d'une
indemnité différentielle entre le

montant de la rémunération qui était d0 au salarié en vertu de la convention
ou de I'accord mis en cause et de

son contrat de travail et le montant de la rémunération du salarié résultant de
la nouvelle convention ou du

nouvel accord, s'il existe, et de son contrat de travail.

Lorsque la mise en cause concerne une convention ou un accord a durée
déterminée, le deuxiéme alinéa du

présent article :

1° S'applique jusqu'au terme qui aurait été celui de la convention ou de
I'accord en I'absence de mise en cause
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si ce terme est postérieur a la date a laquelle la convention ou l'accord mis en
cause cesse de produire ses

effets en application du premier alinéa ;

2° Ne s'applique pas si ce terme est antérieur a la date a laquelle cette
convention ou cet accord cesse de

produire ses effets en application du premier alinéa.

Une nouvelle négociation doit s'engager dans I'entreprise concernée, a la
demande d'une des parties

intéressées, dans les trois mois suivant la mise en cause, soit pour
I'adaptation aux dispositions

conventionnelles nouvellement applicables, soit pour I'élaboration de
nouvelles stipulations.
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! Article L145-16 Sont également réputées non écrites, quelle qu'en soit la
forme, les conventions tendant a interdire au locataire de céder son bail ou
les droits qu'il tient du présent chapitre a l'acquéreur de son fonds de
commerce ou de son entreprise.

En cas de fusion ou de scission de sociétés, en cas de transmission
universelle de patrimoine d'une société réalisée dans les conditions prévues a
l'article 1844-5 du code civil ou en cas d'apport d'une partie de l'actif d'une
société réalisé dans les conditions prévues aux articles L. 236-6-1, L. 236-22
et L. 236-24 du present code, la société issue de la fusion, la société désignée
par le contrat de scission ou, a défaut, les societies issues de la scission, la
société bénéficiaire de la transmission universelle de patrimoine ou la société
bénéficiaire de I'apport sont, nonobstant toute stipulation contraire,
substituées a celle au profit de laquelle le bail était consenti dans tous les
droits et obligations découlant de ce bail.

2 R2-236 les bailleurs de locaux loués aux sociétés absorbées ou scindées
peuvent également former opposition a la fusion ou a la scission, dans les
conditions prévues au premier alinéa de l'article R. 236-8.
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! « toute cession de bail (tural) est interdite sauf si la cession est consentie
avec I’agrément du bailleur, au profil des descendants du preneure ayant

atteint ’age de la majorité ».
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