
 
 

 [¶>[E ÍªÆf£�= ÍÉ¶Æb¶= ¥=bÈ×= L=a>Ãm e=bq= g=ÇQ Ïbº GDRÁ>¿F¶ � 
 
 

¥=bÈ×= L=a>Ãm ¬Èf£I 
 

         ½>£¶= � ¥=bÈ×= L=a>Ãn¶ e=bq= ¹Æ? �-5.3    ab¢ Á>² >ºb¿¢ 
          ¼Ãi? Ð=fnE G¦fÈ ÌbVJ�= L>È×Ç¶= � ÀÈf»NJj�= Àº �F²

    Ì�Ãn¶= ÍÉ¾>ìÈ�¶= Í²fn¶=SELFRIDGE STORES ×= 
 ¢ Á?            ±=ÇiÙ= �= ¹ÇqÇ¶= ÍEÇ£rE ÍìFIfº ÌbÈb¢ °Ñ=Ç

            Í·»£¶= ­fq f{>^�Æ KÉ®ÇJ¶= ±f«EÆ ÍÉ¾>ìÈ�¶= ÍÉ¶>�=
    ¼ÃJÈ>¦ °É¯� Àº ¼Ãºf� K¾>² *     bU? ½>® (Í·³n�= ÅdÂ ¸�Æ

        ¸]=a ¥=bÈ= L=a>Ãm e=bq>E �ÆÙ= Ìf»·¶ ÍÉ²�ºÙ= ­e>r�=
            >� (ÍÉ¾>ìÈ�¶= Í²fn¶= ¼Ãi? ¸N� ÌbVJ�= L>È×Ç¶=   \>I? 

                       Í²fm ¼Ãi? Ð=fm  ÍÉ¾>³º= Ê²�ºÙ= f»NJj»·¶
SELFRIDGE STORES          ±=ÇiÙ= Àº ÍÉ¾>ìÈ�¶= 

¥=bÈ×= L=a>ÃnE H>JJ²×= Íìi=ÇE Ìfm>Fº ÍÉ²�ºÙ=* 
 

       [¶= L=a>Ãm Á? ½b¯I >� ÀäÉFJÈGDR     °ÉFìI � Í®>Fj¶= K¾>² 
            �¶= hQ=Ç�= Í¶=g? � K»Â>i >Ã¾? OÉ} Ê¶>�= ¹>�= � Í�Ç£¶= 

ÍÉQe>�= L=e>»NJi×= °É£I K¾>² * 
  

          ÍÉ¶Æb¶= ¥=bÈ×= L=a>Ãm ¬Èf£I À³� (ÍÉ¾Ç¾>¯¶= ÍÉU>¿¶= Àº
>Ã¾? Î·¢ ÍÉ¾>¿F¶ Í²fm À¢ Ìea>r¶=6 

(ÍÉ�= L=a>Ãm [ 
(Á>¿F¶ Te>] Í¶Æ=bJºÆ Ìea>q [ 

            (ÍÉ¾>¿F¶ Í²fm À¢ Ìea>r¶= ¼ÃiÙ= Àº ab¢ ÍÉ³·º KFNI [
%        ×= L=a>ÃnE ÍìFIf�= ¼ÃiÙ= ÅdÂÆ     ¼ÃiÙ>E Î»jI ¥=bÈ

  ÍÉJVJ¶=%Actions sous-jacentes $  Æ?%Underlying 
shares *$ 

 
¥=bÈ×= L=a>Ãm ¥=Ç¾? 

 
¬·J�Æ              Ìea>r¶= ±=ÇiÙ= ­ØJ]>E ¥=bÈ×= L=a>Ãm ¥=Ç¾? 

>ÃÉª    À¢ Øv«ª 7L=a>Ãm   ¥=bÈ×=    [E ÍªÆf£�= ÍÉ�>£¶=GDR 
%Global Depositary Receipts $Æ? IDR% 

International Depositary Receipts $   � Ìea>r¶=
>É¾>ìÈfE     ©eÇF»j²Ç·¶= Æ?         >vÈ? µ>¿Â (   L=a>Ãm¥=bÈ×= 

         [E ÍªÆf£�= ÍÉ²�ºÙ=ADR(         ­e>r�= À¢ Ìea>r¶= 
     e×Æb¶>E Í¶Æ=bJ�=Æ ÍÉ²�ºÙ=Ê²�ºÙ=     ÍÉ²�ºÙ= ±=ÇiÙ= � 

               ÍÉ²�º? �¦ L>²fm À¢ Ìea>q ÍÉ¶>º µÇ³q ¸E>¯º *
   (=�]?Æ   L=a>Ãm   ¥=bÈ×=       [E ÍªÆf£�= ÍÉEÆeÆÙ=EDR% 

European Depositary Receipts$     Í·»£¶>E Ìea>r¶= (
ÍÉEÆeÆÙ=         � KÒn¾? Í»�¿º ÍÉj¾fª ÍÉ¶>º ±Çi � Í¶Æ=bJ�=Æ 

 ½>£¶=-554* 
 

 ¥=bÈ×= L=a>Ãm e=bq= ÍÉ¶A 
 

     [¶= e=bq= ½h·JjÈGDR         Á>¿F¶ � Ð>®f«¶= Àº ab¢ ¸]bI 
         = ÏbU= c>�= ¤º ?bFÈ ÇÂÆ Te>�= �Æ   =e=f® ÍÉ¾>¿F·¶= L>²fn¶

      Te>�= � ÀÈf»NJj�= H>JJ²>E ÊÃJ¿ÈÆ e=bq×>E *  ÀäÉF¾ ­Çi
°Èfª ¸² eÆa Ê·È >»Éª6 

 
-    Ìebr�= Í²fn¶= [6        e=bq>E Ìea>F�= d]@I ÍÉ·� Í²fm ÊÂ 

               � ¹>»¢Ù= ­e>rº bU? ÀäÉ£Jª ÍÉ¶Æb¶= ¥=bÈ×= L=a>Ãm
     [² Te>�=�    ÄÈb¶ ¥aÇº ­frº% �Depositary bank $

ÇIÆ ¥=bÈ= b¯¢ Ä£º ¤®%Deposit agreement *$ 
 

             ÇÃª (e=bq×= ÍÉ·»£¶ Ê¾Ç¾>¯¶= e>{×= ¥=bÈ×= b¯¢ ¸³nÈ
¸Ér«J¶>E ab�6 

 f]Û= Å>� °Èfª ¸² L>FQÇº [ 
                   Ê·º>� ÄÈb¶ ¥aÇ�= ­fr�= >Ãºb¯Éi �¶= L>ºb�= [

¼� Ìebr�= Í²fn¶= >ÃV¿»Ji �¶= ±Ç¯�=Æ L=a>Ãn¶= * 
    ·º>U Íie>� ÍÉ«É² [       ÌbÑ>£¶= KÈÇrJ¶= ±Ç¯� L=a>Ãn¶= Ê

ÍÉJVJ¶= ¼ÃiÚ¶ * 
 
.   ÄÈb¶ ¥aÇ�= ­fr�= [6      ¹>»¢? ­frº ÇÂ %Investment 

bank $(Á>¿F¶ Te>] aÇQÇº 
 

                ¥=bÈ×= L=a>Ãm e=bq= ÍÉ·»¢ Íib¿ÂÆ ¼É�¿JE ½Ç¯È [
 7 >ÃJºfE 
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        [² >É·� >ªfrº HbJ¿È [� le>U ­frº% �Custodian 
bank $    Íi=fU Í»Ãº ÄÉ¶= bÃ£I     Ìea>r¶= ÍÉJVJ¶= ¼ÃiÙ= 

           ¥=bÈ×= L=a>Ãm e=bq× Írr^�=Æ Ìebr�= Í²fn¶= À¢
Á>¿F¶ Te>]* 

 
           ÀäÉ£º ¹b£� >¯ªÆ ¥=bÈ×= L=a>Ãm ebrÈ [%GDR ratio $

   ÍÉJVJ¶= ¼ÃiÙ= Àº *  ØNº 6  ¹b£º-+/ 6     Ìa>Ãm ¸² �£È
   ËÆ>jI ¥=bÈ=/       ¸º>U Á? Ë? (ÍÉJ� ¼Ãi? -,,    ÇÂ ¥=bÈ= Ìa>Ãm 

[E ¼Â>jº/,, ÍÉ¾>¿F·¶= Ìebr�= Í²fn¶= ¼Ãi? Àº ¼Ãi* 
 

   [¤ÉFÈ                ½Ç¯ÈÆ G¾>QÙ= ÀÈf»NJj�= �= ¥=bÈ×= L=a>Ãm 
Á>¿F¶ � Ìebr�= Í²fn¶= �= ¸q>�= ¸ÈÇVJE* 

 
            Íª>² ÁäÆbÈÆ ¥=bÈ×= L=a>Ãm Ê·º>U Ð>�? ÄIØRi �  «� [

>ÃÉ·¢ Í·q>�= L>¦f«J¶=* 
 

       n¶= �>n¾ À¢ Í�>¿¶= \>EeÙ= ¤ÈgÇJE ½Ç¯È [   b£E Ìebr�= Í²f
Ìb»J£�= ÍÉ�>£¶= Í·»£¶= �= >Ã·ÈÇ�* 

 
/      le>�= ­fr�= [6         ¸É²Ç² ­frJÈ Ê¾>¿F¶ ­frº ÇÂ 

         ¼ÃiÙ>E �>«JU×= Î·¢ ÅeÆa frJ¯ÈÆ ÄÈb¶ ¥aÇ�= ­fr»·¶
    >ÃJi=fUÆ ÄÈb¶ ÍÉJVJ¶= *         Àº \>EeÙ= ÍFr¾= ¼·JjÈ >»²

                � ¥aÇ�= ­fr�= �= >Ã·ÈÇVJE ½Ç¯ÈÆ Ìebr�= Í²fn¶=
�=Te>* 
 

ÍÉ¶Æb¶= ¥=bÈ×= L=a>Ãn¶ ÍÉ·»£¶= bÑ=Ç«¶= 
 

              Í·� °¯� ÍÉ¶Æb¶= ¥=bÈ×= L=a>Ãm e=bq= Á? ÄÉª ´m × >�
 ¶= Àº           >� Ìebr�= Í²fn¶= >Ã¿º bÉ«JjI ÍÈa>rJ®×= bÑ=Ç«

        Àº (G¾>QÙ= ÀÈf»NJj�=Æ (ÍÃQ Àº (>Âh²fº OÉU Í¶Æb¶=Æ
Ïf]? ÍÃQ * 

 
     >²fn·¶ X»jI ÍÉ¶Æb¶= ¥=bÈ×= L=a>Ãnª     a>�= À¢ ÌhQ>£¶= L

            ÄÉ·¢ ¹Çr�= Àº ÍÉ·�= >Ã®=Çi? � >ÂäÇ»¿¶ ½gØ¶= ¸ÈÇ»J¶=
           ÍÉ�>£¶= ±=ÇiÙ= �= >�ÇqÆ ¹Ø] Àº *   ÍÉ»Â? ¼�>£JIÆ

        b¯J«I �¶= ÍÉ¾>¿F·¶= L>²fn·¶ ÍFj¿¶>E ÍÉ¶Æb¶= ¥=bÈ×= L=a>Ãm
 H>É§E ËbÉ·¯J¶= �fr�= e>{×= Te>] ¸ÈÇ»J·¶ ÍÉ¾>³º= Ë? �=

¶>�= ±Çj¶=Íìm>¿¶= ÍÉ·�= ÍÉ* 
 

            GjVª Ìebr�= Í²fn¶= Î·¢ kÉ¶ ÌbÑ>«¶>E aÇ£È >º =dÂÆ
           >Ã{>n¾ Í²fn¶= le>� OÉU Í¶Æb·¶ ½>£¶= a>rJ®×= Î·¢ ¸E

ÍÉQe>�= L=e>»NJi×= °ªbJ¶ ÍRÉJ¾* 
 

         ¸³nI ÍÉ¶Æb¶= ¥=bÈ×= L=a>Ãm Á>ª (ÀÈf»NJj�= ÍÉU>¾ ÀºÆ
      »NJi×= Àº ¼Ã£¿� �¶= °Ñ=Ç£¶= gÆ>RJ¶ Í·ÉiÆ    ÀäÉ£º b·E � e>

              b¿�= Æ? Á=ÇÈ>I Æ? ØNº ÍÉEÇ¿�= >ÈeÇ³² ¹Æb¶= x£E Ê«ª 7
               ¹Æa �Æ 7 G¾>QÙ= e>»NJi= ÍÉ¾>³º= Àº äb� �¾=Ç® bQÇÈ
              ¸ÈÇ� ÍÈfU Í»�¾Ù= x£E bäÉ¯I (ØNº ØÈÆh¿«² (Ïf]?

¹=ÇºÙ=* 
 

                ¼Ãi? Ð=fm �= Ê²�ºÙ= f»NJj�= fìvÈ Á? Àº ×bFª
    ÇiÙ= � ÍÉ¾>¿F¶ Í²fm          À¢ GI�È >º ¤º ÍÉ¾>¿F·¶= ÍÉ¶>�= ±=

                  ¥=bÈ×= L=a>ÃnE H>JJ²×= afR� Ä¿³� (f{>� Àº ´¶c
                   L>È×Ç¶= � Ë? [ ÅaØE � ÍÉ¾>¿F·¶= Í²fn¶= À¢ Ìea>r¶=
                Í»Â>j�= Ê¶>J¶>EÆ ÍRÉJ¿¶= k«¾ �= ¸qÇJ¶= [ ÌbVJ�=

 ÍÉ¾>¿F·¶= Í²fn¶>E *   � X»jÈ >º =dÂÆ    ¼�¿�= e>»NJi×= L>ÒÉ%
Investisseurs institutionnels $   e>»NJi×= °Èa>¿r²

  Ê¢>»�= ¶= [         ±=ÇiÙ= � e>»NJi×= Àº Ìa>¢ >ÃJ»�¾? >Ã£¿� �
             [ Ê²�ºÙ= e×Æb¶= �¦ Í·»£EÆ ÍÉº>¿¶= Á=b·F·¶ ÍÉ¶>�= Î·¢

 �=Çº? ¬É�ÇI>        eÆf�= ÁÆa ÍÉ¾>¿F¶ L>²fm � ±=ÇiÙ>E  ÍÉ¶>�= 
         ÍÉ¶>º L=Æa? Ð=fm �¢ (ÍÉ¾>¿F·¶=ÍQebº   �?Çi=  ± ÍÉ�>¢

E Ìfä£jºÆÍÉ�>£¶= LØ»£¶= ÏbU>* 
 

          ¼Â>jÈ ÍÉ¶Æb¶= ¥=bÈ×= L=a>ÃnE ÀÈf»NJj�= H>JJ²= Á= >»²
      >Âf{>� ¤ÈgÇIÆ ÍÉ¶>�= ¼ÃJ�«� ¤ÈÇ¿JE% *  e>»NJi×= L>ÒÉÃª

         >Èa>«I >ÃI=e>»NJi× ÍÉª=f§�= ÌfÑ=b¶= ¤ÉiÇI ¸v«I ¼�¿�=
ÀäÉ£º b·FE >ÃJ�«� f{>� fr�$ 

 
 

Ïbº >®     ÍÉ¶Æb¶= ¥=bÈ×= L=a>Ãm e=bq= ÍÉ¾Ç¾ [¶=  GDR 
�Á>¿F¶  
 

K«·¾ ÍÈ=bE             Æ? Î¢fÈ Ê¾Ç¾>® s¾ Ë? Á>¿F¶ � bQÇÈ × Ä¾? �= 
         ¥=bÈ×= L=a>Ãm e=bq= ¼�¿ÈÐ>¿NJi>E       ¼®e e=f¯¶= 30/- 
      _Èe>JE Á>¿F¶ ­frº À¢ ea>r¶=.5+-,+-555    Î·¢ f�� Ëd¶= 

­e>r�=      FIf�= ÍÉ¶Æb¶= ¥=bÈÝ= L=a>Ãm Ð=fm    ×C >Ã»Ãi@E Íì
   Íq>�= >�=Çº? Àº *H>É¦Æ        ÍÉ¾>³º= >¯·ìº Ê«¿È × s¿¶= 

             L=a>Ãn¶= ÅdÂ ¸Nº e=bq>E ÍÉ¾>¿F·¶= L>²fn¶= ½>É® Ø»¢
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               Ìa>�= � lf³�= ÍÈb®>£J¶= ÍÈf�= ?bF�-22     ÁÇ¾>® Àº 
 aÇ¯£¶=Æ L>FQÇ�= *  ¶= Á? ×=�fn    Î¯FÈ bÉUÇ¶=  ze>£I ½b¢

      ¤º e=bq×= ÍÉ¶A    Àº Ë?  �¾=Ç¯¶=  Íºh·�= Á>¿F¶ �*  eb�Æ 
                 ¥=bÈ×= L=a>Ãm e=bq= ÍÉ¾Ç¾>® Ín®>¿º Á? �= Ìe>m×=
           ¹>ìÈ Ê¾Ç¾>® ¸·] Ë? Á? OÉ} Á>³� ÍÉ»ÂÙ= Àº ÊÂ ÍÉ¶Æb¶=
                �>rº Î·¢ ÍÉF·j¶= Ä·É¢>«� GVj¿È e=bq×= ÍÉ·»¢

        [¶= Ê·º>U (G¾>QÙ= ÀÈf»NJj�=GDR *      [E =bU >º =dÂÆ
�        ÍqeÇF¶= L>É·»¢ ÍF®=fº Í¿� �      ÌbVJ�= L>È×Ç¶= �

Securities Exchange Commission %    ÍÒÉ�= ÊÂÆ
                   � ÀÈf»NJj�= �>rº ÍÈ>� Î·¢ ¸»£I �¶= Í»�>¿¶=
           L=ÆaÙ= ¹ÇU ÌfªÇJ�= L>ºÇ·£�= hÈh£I ¹Ø] Àº ÍqeÇF¶=

  ¼ÃÉ·¢ ÍuÆf£�= ÍÉ¶>�= $       Ìebrº Í²fm ¸² Àº G·ì¶= �=
     ® Ìe>nJi= g=fE= ÍÉ²�ºÙ= ¥=bÈ×= L=a>Ãn¶   Î·¢ b²ÖI ÍÉ¾Ç¾>

          � Ð=fQ×= ÍÉ¢f�= �¾=Ç¯¶= Àº Ë? ¤º e=bq×= ze>£I ½b¢
>Âb·E* 

 
          =hÑ>Q Î¯FÈ ÍÉ¶Æb¶= ¥=bÈ×= L=a>Ãm e=bq= Á= ½b¯I >� ÀäÉFJÈ

            Ð=fQ×= ÍÉ¢f�= Íºh·�= �¾=Ç¯¶= ¤º ze>£JÈ × Ä¾? >�>{ *
        [¶= e=bq= Á= >�ÆGDR          �¦ �»Â>jº ¹>]a= �= ËaÖÈ 

   � �É¾>¿F¶    Ìebr�= Í²fn¶= ¹>�?e%    ÅdÂ ¸Ér«I �= aÇ£¿iÆ
Íì¯¿¶= $            �¾=Ç¯¶= ¤º Ä¯ª=ÇI Ïbº b¿¢ ¬®ÇJ¶= eb� Ä¾>ª

         �É¾>¿F·¶= �¦ L=e>»NJi= f]BE Æ? ¸³nE bäÉ¯I �¶= Í»�¾Ù=Æ
ÍÈa>rJ®×= Íìn¾Ù= x£E � * 

 
           �¦ H>jJ²= ÁÇ¾>® � L>²fn¶= ÍÉj¿Q bÈb� e>É£º

= ÍÉ¿É£¶= ±Ç¯V·¶ �É¾>¿F·¶=Á>¿F¶ � ÍÈe>¯£¶ 
 

            ÍÉ¿É£¶= ±Ç¯V·¶ �É¾>¿F·¶= �¦ H>jJ²= ÁÇ¾>® Á? ½Ç·£�=Æ
               häÉ� ÇÃª 7 ÍÉÑ>»�= �¾=Ç¯¶= gfE? Àº ÇÂ Á>¿F¶ � ÍÈe>¯£¶=
         Ê¾>¿F·¶= �¦ f»NJj�= ÍÈfU bäÉ¯ÈÆ Ê¾>¿F·¶= �¦Æ Ê¾>¿F·¶= �E

>Ã³·»JE Ä¶ \Ç»j�= ÍÈe>¯£¶= L>U>j�= ÍÃ�* 
 

    ¾Ç¾>® ¹bQ ËÙ >»jUÆ        ÍÉj¿Q bÈb� ÍÉ«É² ¹ÇU ¸»J� Ê
        =e>É£º ¥�n�= b»J¢= (eÇ²d�= ÁÇ¾>¯¶= °ÉFìI b¿¢ L>²fn¶=
         >²Ç·� >�>�?e ¸º>² ÁÇ³È >ºb¿¢ ÍÉ¾>¿F¶ L>²fn¶= �J£È >q>]

�É¾>¿F·¶= Àº* 
 

 Ìa>�= Kr¾ b¯ª ¸£«¶>EÆ. ÄJÉªfU >º Î·¢ ÁÇ¾>¯¶= Àº 6 
 

 �           t>^mÙ= ¼³} b£I ÁÇ¾>¯¶= =dÂ °ÉFìI ¸QÙ �ÈÇ¿£�=
��É¾>¿F·¶= �¦*** 6 
�          ÁÇ³I × �¶= Í»Â>j�= ÍÉqÇJ¶= L>²fmÆ Í·«§�= L>²fn¶=
�                 ÁÇÉ£ÉF{ t>^m? >Ã³·� ÍÉ�= >»Ãi= >Ã»Ãi? ¤É�
�          À¢ ©f«J¶= >Ãº>�¾ f�� ­fq ÍÉ¾>¿F¶ L>²fm Æ? ÁÇÉ¾>¿F¶
�           �= Æ? �É¾>¿F·¶= �É£ÉFì¶= t>^mÙ= �¦ �= ¼ÃiÙ= ´·I
�·¶= L>²fn¶= �¦­fr¶= ÍÉ¾>¿F� 
 

            Ê¶>J¶= ¹=Öj¶= \f{ �= >¿£ªbÈ >º =dÂÆ 6    e>FJ¢= À³� ¸Â
           ÍÉ¾>¿F¶ L>²fm ÍÉ¶Æb¶= ¥=bÈ×= L=a>Ãn¶ Ìebr�= L>²fn¶=

;; G¾>QÙ= ´·� ÁÇ¾>® � Ä¿¢ tÇr¿�= e>É£�= °ªÆ 
 

          Í²fn¶= e>FJ¢= Ë? (H>�×= ¹>U Ê«ª 7 ÍVu=Æ H=Ç�= ÍÉ»Â?
    ebr�= L>²fn¶= ÁÇ³I (ÍÉ¾>¿F¶    [·¶ ÌGDR     >º>� Lef� b® 

       Á>¿F¶ � L=e>¯¢ >Ã³·� b¿¢ bÉ® Ë? Àº *     Ë? (Ê«¿¶= ¹>U � >º?
        �¶= ÁÇ¾>¯¶= ½>³UÙ >Ã¢>v]= GQÇJÉª (ÍÉ¾>¿F¶ �¦ >Âe>FJ¢=

L=e>¯£·¶ >Ã³·� ÍÉ¾>³º= Àº b�* 
 

   [¶= e=bq=GDR       ÍÉj¿�= Àº Ìebr�= Í²fn¶= ½f� 
ÍÉ¾>¿F·¶= 

 
    >® � ¥ÇuÇ�= e>É£»·¶ >¯ªÆ      Á? Ê«³È Ä¾>ª (G¾>QÙ= ´·� ÁÇ¾

          Í²fm ¼Ãi? Àº =bU=Æ >»Ãi Ê¾>¿F¶ �¦ bU=Æ s^m ´·J�
ÍÉ¾>¿F·¶= >ÃJÉj¿Q Í²fn¶= ÅdÂ b¯«I ÎJU >º * 

 
       [·¶ Ìebr�= L>²fn¶= �= ÌaÇ£¶>EÆGDR(    x£F¶= �J£È b® 

                 Á>¿F¶ � Í²fn¶= À¢ Ìea>r¶= ¼ÃiÙ= ¸º>² Á= >�>{ Ä¾?
        É¾>¿F¶ t>^m? ¸F® Àº Í²Ç·�       ÍÉj¿�>E ¤J»JI >Ã¾>ª �

G¾>QÙ= ´·� aÇÉ¯¶ ¤v� × Ê¶>J¶>EÆ ÍÉ¾>¿F·¶=* 
 

                   Ä·Â>� GFjE ¼ÉÉ¯J¶= ÍÉ¶Ç� �= T>J¿Ji×= =dÂ b¯J«È
           >ÃJ£ÉF{ ¼³} ÍìFIf�= Te>�= � Ìea>r¶= ¥=bÈ×= L=a>Ãn¶

Á>¿F¶ � Í²fn¶= ¼Ãi@E ÍÉ¾Ç¾>¯¶= * 
 

         [¶= L=a>Ãm Á= ÊÂ Í¯É¯�=ÆGDR   Te>] Ìea>r¶=   Á>¿F¶ 
            ÍÉ¶>º ¼É® ÊÂ �É¾>¿F¶ �¦ ÀÈf»NJjº ¸F® Àº Í²Ç·»�=Æ

   ÍF²fº%Valeurs mobilières complexes $   � ¸N�
             Á>¿F¶ � Í²fn¶= À¢ Ìea>r¶= ¼ÃiÙ= Àº =ab¢ ¤®=Ç¶= *%
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Titres représentatifs d actions $    �J£I Ê¶>J¶>E ÊÂÆ
 ¹>�= l?e µÇ³q Àº%Titres de capital  *$ 

 
  ¸É¶b¶=Æ         [¶= L=bÑ>¢ Á? ÇÂ ´¶c Î·¢GDR    ¸E ÍJE>M KjÉ¶ 

    Í²fn¶= \>Ee? L>F·¯JE �FIfI *  b²ÖÈÆDe Vauplane et 
Bornet     >»Ã«¶Öº � Droit des Marchés Financiers 

             ¸»nI ¹>�= l?e µÇ³q Á? Î·¢�     ÍF²f�= ÍÉ¶>�= ¼É¯¶=
                ¼Ãi@E >ÃÑ>n¾= d¿º ÍìFIfº Ì�]Ù= ÅdÂ ÁÇ³I >ºb¿¢

ÍÉJ�� 
 

    º >vÈ? =dÂÆ           ÍNÈb�= ÍÉj¾f«¶= �¾=Ç¯¶= ¬·J� ÄJif² >
     Ê¶>�=Æ Ëb¯¿¶= ÁÇ¾>¯¶>²Code monétaire et financier 

     ½>£¶= � ea>r¶=.,,,         >»Ãi? ¸N� �¶= µÇ³r¶= ¬ä¿rÈ Ëd¶= 
  [¶>²GDR            ¹>�= l?e µÇ³q À»u Àº %Titres de 

capital*$ 
 

       [¶= L=a>Ãm Á? �£È >�GDR       Í²fn¶= ¹>�?e G·q � ¸]bI 
>EÆ               Ìa>Ãn¶ bU=Æ ¸º>U aÇQÆ af� Á= Ê¶>J¶GDR   �¦ 

             bäÉ¯ÈÆ ÍÉ¾>¿F¶ �¦ Ìebr�= Í²fn¶= e>FJ¢= �= ËaÖÈ Ê¾>¿F¶
Á>¿F¶ � L=e>¯£·¶ >Ã³·� ÍÉ¾>³º=* 

 
KÈÇrJ¶= ¼Ãi?Æ ÍÈa>rJ®Ù= ¼ÃiÙ= �E ¸r«¶= 

 
Æ       fºÙ= ¤®=Æ Àº ¹äb£È ×�ÐÇ  �= Í²fn¶=    [·¶ ÌebrGDR (

Ìea>r¶= ¼ÃiÙ= ¼Éj¯I �=¿¢ >Ã�JÒª �= 6 
 
[                 ÏÇi >ÃÉ·º>U Êì£I × �¶= ¼ÃiÙ= ÊÂÆ (�ÆÙ= ÍÒ«¶= 

±Ç¯�=        \>EeÙ= ÍFr¾@E °�= Ë? ¼Ãj¶= À¢ Í�>¿¶= ÍÈa>rJ®×= 
 L=aÇQÇº ½>jJ®>E °�=ÆÍ²fn¶=>ÃJÉ«rI ¹>U � * 

 
[           ÏÇi >ÃÉ·º>U Êì£I × �¶= ¼ÃiÙ= ÊÂÆ (ÍÉ¾>N¶= ÍÒ«¶= °U 

L>É£»�= � KÈÇrJ¶=* 
 

b£EÆ     a>»J¢= (¼Éj¯J¶= =dÂ       ÍÒ«¶= ¼Ãi? �ÆÙ=    �¯ª % Ë?
    ÍÈa>rJ®×= ±Ç¯�= ¼Ãi? $       ¥=bÈ×= L=a>Ãn¶ ÍÉJ� ¼Ãi@²

  7ÍÉ¶Æb¶=Ð>¯E=Æ      ÍÉ¾>N¶= ÍÒ«¶= ¼Ãi? % KÈÇrJ¶= ¼Ãi? $ ÍÉ¶>]
  ¹>¯M= Ë? Àº***>ÉÑbFº% *  Î¯FÈÐ>¿NJi×=     �>FIe= ¹>U � =ae=Æ 

       Ì�Jjº Î¯FI KÈÇrI ÍÉ®>«I>E ¼ÃiÙ= ÅdÂ Ê·º>U ÍFj¿¶>E 
Ëe>RJ¶= ¸Rj¶= aÇÉ¯¶*$ 

 
          [·¶ Ìebr�= Í²fn¶= ÍÉj¿Q >¯·ìº ¹bFI × Í³¶h«¶= ÅdÂ Á=

GDR   [           � Í¿³� �¦ >Ã¾Ç² À¢ Øvª [ ÍÉ¾>¿F¶ �¦ Î¯FI �¶=
Ê¾>¿F·¶= Ê£uÇ¶= ÁÇ¾>¯¶= ¸�* 

 
À»ª       Ìa>�= Á= (�Æ? ÍÃQ .       �¦ H>jJ²= ÁÇ¾>® Àº �É¾>¿F·¶= 

     � ÍÈe>¯£¶= ÍÉ¿É£¶= ±Ç¯�=     L>²fn¶= Î·¢ K{�m= �¶= Á>¿F¶
   Í·«§�=ÍF¦=f¶=             >Ã»Ãi? ¸º>² ÁÇ³I Á? L=e>¯£¶= ´·»JE 

       Íª>³¶ Í·º>m LÐ>Q �É¾>¿F¶ Àº Í²Ç·�¼ÃiÙ=    �E ±f«I �Æ 
    KÈÇrI ¼Ãi?Æ ÍÈa>rJ®= ¼Ãi? *     >Â�j«I À³� × (Ê¶>J¶>EÆ

   ¸³nEËaÖÈ              Àº �¯ª Í¿É£º ÍÒ«E >Ã¯ÉFìI frU �=  
  ¼ÃiÙ=%   KÈÇrJ¶= ¼Ãi@²ØNº $   Á? e>FJ¢>E¸Nº  �j«J¶= =dÂ 

                   �j«I Ôa>Fº ¤º ze>£JÈÆ ¥e>n¶= Ìa=e= ¤º Îª>¿JÈ
   ÍÉ¾Ç¾>¯¶= tÇr¿¶=�¶=          ¥�n�= häÉ� � OÉU hÉÉ»J¶= ¤¿� %

Ubi lex non distinguit, nec nos distinguere 
debemus.*$ 

 
ÀºÆ                  l>i? Î·¢ ¼ÃiÙ= �E °Èf«J¶= Á= (Ïf]? ÍÃQ 

  ±Ç¯�=Í�>¿¶= >Ã¿¢            �E ±Ç¯�= � Ì=Æ>j�= ?bFº >º>� ¬¶>� 
        � läf³�= ¼ÃiÙ= Íª>²a=Ç�= -,0  (-,1    Æ --,    ÁÇ¾>® Àº 

 ÍÈ�¶= Ìe>RJ¶=% *      ÁÇ¾>® (Á>äÉI ¸Éº= (Î¿£�= =dÃE(Ìe>RJ¶=  t 
2.0 *$        Ìa>�= ½>³U? eÇ²d�= °Èf«J¶= ¬¶>� >»²-41   ÁÇ¾>® Àº 

  Ìe>RJ¶=ÍÈ�¶=        >È? (¼Â>jº ¸³¶ °�= Êì£I �¶=    ÍÒª K¾>² 
 � KÈÇrJ¶>E Í²e>n�= � (Ä»ÃiL>É£»�=ÍÉºÇ»£¶= * 

 
=bÉ²@IÆ   Î·¢    Î·¢Æ (>¿«®Çºò·£I     ½>�J¾×>E tÇr¿¶= ÅdÂ °

    ½b¢ Ê¶>J¶>EÆ ½>£¶=g=ÇQ >ÃJ«¶>�   (    Ìa>�= ÁÇ»v� fò²d¾.  Àº 
   ¼®e ÁÇ¾>¯¶=/,4     _Èe>JE ea>r¶= /+0+.,,-   [ °·£J�=  ¼É�¿JE 

     E ¹Æ=bJ¶=Æ ­e>r�= ¼Ãi? e=bq=      (­e>r»·¶ \>I? Ëd¶= [ >Ã
  (>ÉÑ>¿NJi=e=bq=           KÈÇrJ¶= °} ¤J»JI × ÍÉ·Év«I ¼Ãi? %

Actions à dividende prioritaire sans droit de 
vote *$          °Èf«J¶= g=ÇQ ½b¢ Î·¢ b²ÖÈ ÁÇ¾>¯¶= =dÂ eÆbrª

    ¼ÃiÙ= �E�             >� ×=Æ 7ÍÉ¶>�= Ìe>RJ¶= ÁÇ¾>® ½>³U? ¸� 
       ÁÇ¾>® ¤ÈfnI �= ¥�n�= fìu=    t>] XÉJÈ  ­e>r»·¶ 

KÈÇrJ¶= ¼Ãi?Æ ÍÈa>rJ®×= ¼ÃiÙ= �E °Èf«J¶= * 
 

            ÍÉ¾>¿F·¶= L>²fn¶= Î·¢ f�� (­e>r�= Ð>¿NJi>E Ä¾? �£È >�
Ê¾>¿F·¶= Ê£uÇ¶= ÁÇ¾>¯¶= ¸� � >Ã»Ãi? �E hÉÉ»J¶= * 
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ÍÉJVJ¶= ¼ÃiÙ= ÍÉ³·º ÍÈeÇq 
 

        (½b¯I >º ¸² Î·¢ ÌÆØ¢      À¢ Ìea>r¶= ÍÉJVJ¶= ¼ÃiÙ= Á?
¶=  Í²fn(ÍÉ¾>¿F·¶=        �»Â>jº ¸F® Àº Í²Ç·�Æ ÍÉ�= K¾>² Á=Æ 

      aÇÉ® Gj} [ �É¾>¿F¶¸Rj¶=        >Ã¾Ç² Æb£I × >Ã¾>ª [ Ëe>RJ¶= 
  >»Ãi?>]  Íq      E >ÃìEe GFjE ¼ÃiÙ= fÑ>i À¢ ¬·J� L=a>Ãn

   Te>] ¥=bÈ×=Á>¿F¶ Æ =¯M>�>      � >Ã¿¢ tÇr¿�= �Æfn¶= Íª>³E 
        Ìebr�= Í²fn¶= �E ¤®Ç�= ¥=bÈ×= b¯¢    ¥aÇ�= ­fr�=Æ 

ÄÈb¶ *          b»J£È ÊQcÇ� b¯¢ ÇÂ b¯£¶= =dÂ Á? �= Ìe>m×= eb�Æ
        L=e=bq×= Íª>² �           ÍÉJVJ¶= ¼ÃiÙ= Ê·º>U aäf� ÇÂÆ

           ±Ç¯U >ÃÉª >� ¼Ã»ÃiÙ ÍºgØ�= ±Ç¯�= Íª>² Àº �É¾>¿F·¶=
        [¶= Ê·º>� À»vÈ ¥=bÈ×= b¯£ª 7KÈÇrJ¶=GDR   ¸¯¾ °U 

      I=a>Ãn¶ ÍÉJVJ¶= ¼ÃiÙ= ÍÉ³·º         ¼ÃIa=e>EÆ K®Æ Ë? � ¼Ã
Ìaf«¿�= *      [¶= Ê·º>U Á? >»²GDR     ±Ç¯U Î·¢ ÁÆfìÉjÈ 

      ÍÉJVJ¶= ¼ÃiÙ>E ÍìFIf�= KÈÇrJ¶=     Æ? ¥=bÈ×= b¯¢ GQÇ�
        Ì�Jjº ÍÉF¾>Q KÈÇrI L>É®>«I= GQÇ�%Conventions 

de vote $ 
 

           �= ÁÇÉ¾>¿F·¶= ÍÉJVJ¶= ¼ÃiÙ= Ç·º>U ¹äÇVJÈ (´¶d¶ ÍRÉJ¾
    º × [ ÍÃQ=Æ af�       G¾>QÙ= ´·� ÁÇ¾>® ½>³U? GFjE >Ã¿º HfÃ

            �= ¼Ã»ÃiÙ ÍÉ¶>�= L=bÑ>£¶= ¸ÈÇ� Î·¢ ¼ÃJ»Ãº frJ¯IÆ [
    ¥=bÈ×= L=a>Ãm Ê·º>UG¾>QÙ=     L>É£»�= � KÈÇrJ¶= Î·¢Æ
 Ð×ÖÂ L>ÃÉQÇJ¶ >¯ªÆ� 

 
           ¬qÇ·¶ >¯ªÆ ÍÉJVJ¶= ¼ÃiÚ¶ �É¾>¿F·¶= �»Â>j�= ´·� Á=

      «� >Ec>² =fÂ>� ¸³nÈ ½b¯I Ëd¶=      [¶= Ê·º>U ´·� ÊGDR 
 >� Ê·£«¶= *        ÍÈeÇr¶>E ­f£È >º =dÂÆ%Simulation $ �¶=

              Ð>n¾= �= ÊºfÈ ¸»¢ >Ã¾@E Æg>º Êj¾f«¶= ÍºØ£¶= >Ãªf£È
            ÍÉ¯É¯�= ÍÉ¾Ç¾>¯¶= Í¶>�= À¢ ¬·J� ÌfÂ>� ÍÉ¾Ç¾>® Í¶>U

Ì�Jj�= *         Àº ÄQÆ ÇÂ ÀÈe>£Jjº t>^m? ¹>»£Ji= ä̧ £¶Æ

      = >¢ÇÉm fN²Ù= ÍÈeÇr¶= ÅÇQÆ       �= ÌeÆfv¶>E ËaÖÈ × Ëd¶
            Î¯FÈ ÀÈe>£Jj�= t>^mÙ= ¹>»£Ji= Á= e>FJ¢>E ÁØìF¶=
                 Î·¢ ¹>ÉJU×= KjÉ¶ Ä¿º ÍÈ>§¶= Á? >�>{ >U>FºÆ =hÑ>Q
            °U Íie>� Àº ¤¿� �¶= tÇr¿¶= Î·¢ ­>«J¶×= Æ? ÁÇ¾>¯¶=

>º *Ø{>E ËeÇr¶= ¸»£¶= �J£È (Í¶>�= ÅdÂ Ê«ª* 
 

       Ìa>�= ÄJif² >º =dÂÆ-2   ® Àº      �É¾>¿F¶= �¦ H>jJ²= ÁÇ¾>
                   >º Î·¢ Kr¾ �¶= (Á>¿F¶ � ÍÈe>¯£¶= ÍÉ¿É£¶= ±Ç¯V·¶

ÄJÉªfU6 
 

 �           ¸² aÇQÇ�= �¦ ¼³}Æ >¯·ìº >¾ØìE Ø{>E b£È�  Æ? b¯¢
             ÁÇ¾>¯¶= =dÂ ½>³UÙ >ªØ] Ëf� ¸»¢�   �¶= tÇr¿·¶Æ

      ¹Çq? �É£I ¸Q? Àº ebrI�    =Çºb®? Àº G®>£ÈÆ (Ä¯ÉFìI
     Æ? =Ç²�m= Æ? ÄÉ·¢�       ÀºÆ ÅÇQÇ¶= Àº ÄQÆ Ë@E ÄÉª =Ç·]bI

    Ä¯ÈbrJE =Çº>®�        ¹>§mÙ>E (Åfº@E ¼Ã»·¢ ¤º (Ä·ÉRjI Æ?
   Í®>n¶=�              �É£¶= °�= Í»É® �E \Æ=�I Íº=f§EÆ ÍJ®Ç�=

� >Ãª>£u? ÍMØMÆ 
�          À¢ ½fE? Ê¾Ç¾>® ¸»¢ ¸² Î·¢ ½>³UÙ= ÅdÂ °FìI� °Èf{

 =dÂ ½>³U? °ÉFìJ¶ >F¿� e>£Jjº s^m�ÁÇ¾>¯¶=* 
� Ø{>E b£È           =dÂ ¸Nº dÉ«¿I Á>»u �= ÊºfÈ b¿E ¸² � ¸»£¶=

 ÅdÉ«¿I ½b¢ Í¶>U � xÈÇ£J¶>E ½=h¶Ý= �= Æ? ¸{>F¶=� 
 

    [¶= e=bq= Á=GDR       ´·� ÁÇ¾>¯¶ ¬¶>� ¸³nE L=e>¯£¶= ´·�Æ 
         GFjE fì^·¶ G¾>QÙ= ÀÈf»NJj�= �>rº zäf£È G¾>QÙ=
           GU>q Ë? Á>³º>Fª 7Ê¾Ç¾>¯¶= bÉ£r¶= Î·¢ ÍÉ¶Ù= Ím>nÂ

V·rº                   ¹>ìE= Ð>v¯¶= Àº G·ìÈ Á? Á>² K®Æ Ë@EÆ Í
          ¥>Éu �= ËaÖÈ b® >� G¾>QÙ= ´·� ÁÇ¾>¯¶ Í«¶>^�= L=a>Ãn¶=
            ÍJ®Ö�= Í®>n¶= ¹>§mÙ= ÍEÇ¯¢ ¹=h¾=Æ ÀÈf»NJj�= ±Ç¯U

e=bq×= ÍÉ·»¢ � µe>m Àº ¸³E * 
 

               
                    Á>j¦ �É£q  

 

             c>Ji?º>Q � ¬iÇÈ kÈb¯¶= Í£ 
                    ½>�­>¿ÒJi×>E  
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